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[Table_Summary] 
 事件概述。电科数字于 2022 年 4 月 25 日披露 2021 年年度报告，2021 全

年公司实现营收 89.62 亿元，同比增长 10.24%；实现归母净利润 3.23 亿元，

同比增长 1.84%；实现扣非净利润 3.12 亿元，同比下降 2.14%；基本每股收益

0.7574 元。公司拟向全体股东按每 10 股派发现金红利 3.8 元(含税)，每 10 股

转增 3 股。 

同时，公司发布 2022 年第一季度报告，22Q1 公司实现营收 17.82 亿元，同比

增长 13.42%；实现归母净利润 7168 万元，同比增长 3.86%；实现扣非净利润

7049 万元，同比增长 2.17%；基本每股收益 0.1679 元。 

 围绕核心需求，行业数字化收入再创新高。2021 年，公司行业数字化业务

板块收入达 81.29 亿元，同比增长 14.48%；毛利率约 16.04%，同比减少

0.36pct。根据年报，公司战略聚焦金融科技，开展金融科技核心能力建设，瞄

准金融机构数字底座架构转型机遇，精确开展信息技术创新架构云化实践，夯实

安全可信的全域基础设施产品与解决方案，并成功打造了金融数字化转型架构、

金融极速交易行情监控、证券交易国产云、金融机构同城双活私有云等金融行业

数字化解决方案，以创新驱动金融数字化发展；其中，金融行业收入约 44.90 亿

元，同比增长超 30%。 

 完善产业布局，深化行业新创及国产化转型。2021 年，公司进一步深化行

业信创及国产化转型，并深化与头部国内厂商的战略合作，大力开拓信创及国产

化业务。其中，公司与主要厂商业务合作规模达到 25.71 亿元，同比增长约

23.61%。同时，公司重点发力金融信息技术应用创新，持续打造上海市金融信

创联合攻关基地，建成金融信创生态实验室并获得中国人民银行授权，基于信创

云平台和申威、鲲鹏、海光、龙芯、飞腾、兆芯及 x86 七个主流处理器平台的“一

云七芯”软硬件适配验证评估环境投入实际运行，并与 100 多家金融客户完成有

效对接，提供咨询认证、方案推荐、适配优化、技术培训等相关服务，成功落地

了交通银行、建设银行、招商银行、邮政银行、东方证券、国泰君安、深交所等

信创解决方案。 

 积极布局数字新基建，深耕数据中心业务。2021 年，公司数字新基建业务

实现营收约 9.68 亿元，同比减少 16.43%；毛利率约 6.54%，同比减少 0.64pct。

根据年报，公司积极开展数据中心全生态业务布局，继续深耕金融、政府和大型

企业等行业数据中心建设业务，为客户提供设计、工程、运维、测评、培训等全

生命周期服务，并成功落地了华融湘江银行、中金数据中心、汽车安全数据中心

等重要项目；同期，公司开始落地第三方数据中心运营业务，稳步推进金融云基

地数据中心建设和投产运营。  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 [Table_Invest] 

推荐 维持评级 

当前价格： 21.35 元 

  

[Table_docReport] 相关研究 

1.【民生计算机】电科数字(600850.SH)2021

年三季报点评：业绩增长符合预期，公司结构

进一步完善 
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 投资建议：电科数字作为同时拥有中国电科集团、中国兵器装备集团两大顶

级“国家队”战略股东，且地处打造世界科创中心上海的稀缺上市公司平台，无论

是大股东对公司资产证券化平台定位还是主业资产质量以及聚焦行业数字化转型

发展的新愿景，都有望实现飞跃性的深刻“质变”。考虑公司收购柏飞电子已获证

监会受理，暂不考虑其并表增厚业绩，我们预测公司 2022-2024 年营业收入为

100.25、114.87、129.15 亿元，归母净利润为 3.96、4.46、4.89 亿元，EPS 为

0.93、1.05、1.15 元/股，对应 PE 为 23、20、19 倍，维持“推荐”评级。 

 风险提示：国内新冠疫情反复；公司重组进度不及预期；软件和技术服务行业

竞争加剧。 

 

 
[Table_Profit] 盈利预测与财务指标 

项目/年度 2021A 2022E 2023E 2024E 

营业收入（百万元） 8,962  10,025  11,487  12,915  

增长率（%） 10.2  11.9  14.6  12.4  

归属母公司股东净利润（百万元） 323  396  446  489  

增长率（%） 1.8  22.4  12.8  9.5  

每股收益（元） 0.76  0.93  1.05  1.15  

PE 28  23  20  19  

PB 2.9  2.7  2.5  2.3  

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2022 年 4 月 25 日收盘价） 
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公司财务报表数据预测汇总 
[TABLE_FINANCEDETAIL]           利润表（百万元） 2021A 2022E 2023E 2024E  主要财务指标 2021A 2022E 2023E 2024E 

营业总收入 8,962  10,025  11,487  12,915   成长能力（%）     

营业成本 7,605  8,489  9,733  10,946   营业收入增长率 10.24  11.86  14.59  12.43  

营业税金及附加 25  27  32  35   EBIT 增长率 -8.04  5.30  -1.64  12.65  

销售费用 458  524  576  643   净利润增长率 1.84  22.39  12.83  9.48  

管理费用 218  280  384  444   盈利能力（%）     

研发费用 330  361  425  466   毛利率 15.14  15.32  15.27  15.25  

EBIT 327  344  338  381   净利润率 3.85  4.23  3.77  3.77  

财务费用 -22  -20  -23  -26   总资产收益率 ROA 3.36  3.77  3.99  3.56  

资产减值损失 -7  0  0  0   净资产收益率 ROE 11.00  12.37  12.76  12.76  

投资收益 -1  0  0  0   偿债能力         

营业利润 375  464  476  536   流动比率 1.45  1.45  1.46  1.39  

营业外收支 4  1  0  -0   速动比率 0.66  0.88  0.91  0.84  

利润总额 378  466  476  535   现金比率 0.51  0.61  0.72  0.66  

所得税 33  42  43  48   资产负债率（%） 67.47  67.48  66.89  70.63  

净利润 345  424  433  487   经营效率     

归属于母公司净利润 323  396  446  489   应收账款周转天数 27.85  56.61  31.72  36.39  

EBITDA 401  365  360  413   存货周转天数 157.55  150.00  140.00  137.00  

      总资产周转率 0.93  0.95  1.03  0.94  

资产负债表（百万元） 2021A 2022E 2023E 2024E  每股指标（元）     

货币资金 3,137  4,087  5,107  6,177   每股收益 0.76  0.93  1.05  1.15  

应收账款及票据 756  1,692  1,151  1,457   每股净资产 7.33  8.00  8.67  9.45  

预付款项 756  266  239  1,025   每股经营现金流 2.31  2.59  2.79  2.94  

存货 3,282  3,489  3,733  4,108   每股股利 0.38  0.32  0.34  0.37  

其他流动资产 941  223  204  221   估值分析         

流动资产合计 8,872  9,757  10,434  12,989   PE 28  23  20  19  

长期股权投资 0  0  0  0   PB 2.9  2.7  2.5  2.3  

固定资产 39  53  59  57   EV/EBITDA 15.93  14.91  12.29  8.13  

无形资产 73  55  48  43   股息收益率（%） 1.78  1.50  1.61  1.72  

非流动资产合计 748  747  748  742        

资产合计 9,620  10,504  11,182  13,731        

短期借款 21  21  21  21   现金流量表（百万元） 2021A 2022E 2023E 2024E 

应付账款及票据 1,596  2,710  2,812  3,150   净利润 345  424  433  487  

其他流动负债 4,520  4,003  4,292  6,173   折旧和摊销 75  21  22  32  

流动负债合计 6,137  6,733  7,125  9,344   营运资金变动 562  662  735  734  

长期借款 0  0  0  1   经营活动现金流 988  1,106  1,190  1,253  

其他长期负债 354  354  354  354   资本开支 -115  -16  -20  -24  

非流动负债合计 354  354  354  354   投资 4  -4  -4  -3  

负债合计 6,491  7,087  7,480  9,698   投资活动现金流 -111  -19  -23  -26  

股本 427  427  427  427   股权募资 0  0  0  0  

少数股东权益 190  218  205  203   债务募资 -5  0  0  0  

股东权益合计 3,129  3,416  3,703  4,033   筹资活动现金流 -209  -137  -147  -157  

负债和股东权益合计 9,620  10,504  11,182  13,731   现金净流量 661  950  1,020  1,071  

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测  
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