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盈利能力提升，公司有望持续受益于电网投资增长 
--- 国网信通 2022 年年报及一季报点评 

[Table_Summary] 事件概述：国网信通披露 2022 年年报及 2023 年一季报。2022 年公司实

现营业收入 76.15 亿元，同比增长 2.00%；实现归母净利润 8.02 亿元，

同比增长 18.39%；实现扣非归母净利润 7.76 亿元，同比增长 19.56%。

2023 年 Q1 公司实现营业收入 13.23 亿元，同比增长 10.36 %；实现归母

净利润 0.72 亿元，同比增长 46.93%；实现扣非归母净利润 0.48 亿元，

同比增长 8.65%。 

公司盈利能力持续提升。2022 年及 1Q23 公司利润增速超过营收增速，

成本、费用管控能力持续加强。公司 2022 年销售毛利率/净利率分别为

20.60%/10.53%，同比上升 1.56/1.46pct，毛利率提升主要原因为：1）公

司毛利率较高的电力数字化业务收入增长幅度较大；2）公司深挖通信网

络、数据中心、“三台”方面的既有资源能力，云网基础设施业务项目管

理水平提高，成本有所降低。 

营销 2.0 完成研发，电力市场化产品规模化发展。2022 年，公司电力数

字化业务实现营业收入 16.53 亿元，同比增长 8.73%。其中，公司完成了

营销 2.0 统一软件研发，完成浙江、安徽等地营销 2.0 的建设和实施；公

司参与新型电力负荷管理系统研发，承建了国网总部和天津、冀北、辽

宁等 7 个省公司的系统建设任务；推进电力市场化交易业务规模化发展，

“电享家”数字化能源平台交易电量超过 69 亿千瓦时；虚拟电厂运营平

台产品接入华北、天津、上海等地虚拟电厂项目参与调节。我们认为，

公司深耕电网领域，未来电网信息化投资增长和电力市场交易机制的成

熟将持续对公司电力数字化业务形成利好。 

企业数字化业务在省级电网持续深化应用。公司 2022 年企业数字化服

务实现营业收入 20.49 亿元。其中，企业门户产品已实现在国网吉林、

甘肃等省公司的推广应用；数字身份产品实现了对电网系统内用户的全

覆盖。此外公司承担了国网陕西、浙江、山东等省份部分 ERP 配套系统

的改造和上线。未来公司有望持续协助省级电网进行数字化部署工作。 

投资建议：给予买入评级。预计 2023 年-2025 年公司实现营业收入

88.79/99.17/107.33 亿元，同比增长 16.6%/11.7%/8.2%；实现归母净利润

9.6/11.05/12.02 亿元，同比增长 19.7%/15.2%/8.7%。 

 风险提示：电网招标、电力信息化投资不及预期。 
  
 

[Table_Finance] 财务摘要（百万元） 2021A 2022A 2023E 2024E 2025E 

营业收入 7,466 7,615 8,879 9,917 10,733 

(+/-)% 6.49% 2.00% 16.59% 11.70% 8.22% 

归属母公司净利润 677 802 960 1,105 1,202 

(+/-)% 11.57% 18.39% 19.70% 15.21% 8.71% 

每股收益（元） 0.57 0.67 0.80 0.92 1.00 

市盈率 38.33 22.33 22.75 19.75 18.16 

市净率 5.09 3.14 3.26 2.80 2.43 

净资产收益率(%) 13.86% 14.81% 14.33% 14.17% 13.35% 

股息收益率(%) 0.94% 1.10% 0.00% 0.00% 0.00% 

总股本 (百万股) 1,195 1,203 1,203 1,203 1,203 
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附表：财务报表预测摘要及指标 

[Table_Forcast] 资产负债表（百万元） 2022A 2023E 2024E 2025E  现金流量表（百万元） 2022A 2023E 2024E 2025E 

货币资金 2,325 2,745 3,277 3,964  净利润 802 960 1,105 1,202 

交易性金融资产 0 0 0 0  资产减值准备 90 83 83 83 

应收款项 5,807 7,248 7,261 8,455  折旧及摊销 335 310 318 327 

存货 191 315 249 361  公允价值变动损失 0 0 0 0 

其他流动资产 161 161 161 161  财务费用 17 0 0 0 

流动资产合计 9,520 11,690 12,297 14,414  投资损失 -120 -140 -156 -169 

可供出售金融资产      运营资本变动 -259 -187 -229 -179 

长期投资净额 346 356 366 376  其他 -15 0 0 0 

固定资产 531 614 689 756  经营活动净现金流量 851 1,026 1,122 1,264 

无形资产 729 1,140 1,551 1,962  投资活动净现金流量 -466 -371 -354 -342 

商誉 0 0 0 0  融资活动净现金流量 -471 -235 -235 -235 

非流动资产合计 2,513 2,713 2,905 3,089  企业自由现金流 342 686 783 926 

资产总计 12,032 14,403 15,201 17,502       

短期借款 165 -70 -305 -540       

应付款项 5,377 6,932 6,786 8,062  财务与估值指标 2022A 2023E 2024E 2025E 

预收款项 0 0 0 0  每股指标     

一年内到期的非流动负债 82 82 82 82  每股收益（元） 0.67 0.80 0.92 1.00 

流动负债合计 6,259 7,670 7,363 8,462  每股净资产（元） 4.77 5.57 6.48 7.48 

长期借款 0 0 0 0  每股经营性现金流量（元） 0.71 0.85 0.93 1.05 

其他长期负债 39 39 39 39  成长性指标     

长期负债合计 39 39 39 39  营业收入增长率 2.0% 16.6% 11.7% 8.2% 

负债合计 6,298 7,709 7,402 8,501  净利润增长率 18.4% 19.7% 15.2% 8.7% 

归属于母公司股东权益合计 5,734 6,694 7,799 9,001  盈利能力指标     

少数股东权益 1 1 1 1  毛利率 20.6% 20.6% 20.8% 20.8% 

负债和股东权益总计 12,032 14,403 15,201 17,502  净利润率 10.5% 10.8% 11.1% 11.2% 

      运营效率指标     

利润表（百万元） 2022A 2023E 2024E 2025E  应收账款周转天数 261.00 261.00 261.00 261.00 

营业收入 7,615 8,879 9,917 10,733  存货周转天数 12.92 12.92 12.92 12.92 

营业成本 6,046 7,046 7,852 8,499  偿债能力指标     

营业税金及附加 16 19 21 23  资产负债率 52.3% 53.5% 48.7% 48.6% 

资产减值损失 -8 0 0 0  流动比率 1.52 1.52 1.67 1.70 

销售费用 220 256 286 310  速动比率 1.34 1.35 1.48 1.52 

管理费用 320 373 406 440  费用率指标     

财务费用 -5 0 0 0  销售费用率 2.9% 2.9% 2.9% 2.9% 

公允价值变动净收益 0 0 0 0  管理费用率 4.2% 4.2% 4.1% 4.1% 

投资净收益 120 140 156 169  财务费用率 -0.1% 0.0% 0.0% 0.0% 

营业利润 890 1,058 1,219 1,325  分红指标     

营业外收支净额 -6 0 0 0  股息收益率 1.1% 0.0% 0.0% 0.0% 

利润总额 884 1,058 1,219 1,325  估值指标     

所得税 82 99 114 124  P/E（倍） 22.33 22.75 19.75 18.16 

净利润 802 960 1,105 1,202  P/B（倍） 3.14 3.26 2.80 2.43 

归属于母公司净利润 802 960 1,105 1,202  P/S（倍） 2.36 2.46 2.20 2.03 

少数股东损益 0 0 0 0  净资产收益率 14.8% 14.3% 14.2% 13.4% 

资料来源：东北证券       
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研究团队简介： 

[Table_Introduction] 黄净：MBA，东北证券计算机首席分析师，曾在埃森哲、百度等从事咨询业务，在国信证券、安信证券从事行业研究，2022

年加入东北证券 

吴雨萌：威斯康星大学麦迪逊分校理学硕士，曾在华安证券计算机组从事行业研究，2022 年加入东北证券。 
 

分析师声明 

作者具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格，并在中国证券业协会注册登记为证券分析师。本报告遵循合规、客

观、专业、审慎的制作原则，所采用数据、资料的来源合法合规，文字阐述反映了作者的真实观点，报告结论未受任何第三

方的授意或影响，特此声明。 

投资评级说明 

股票 

投资 

评级 

说明 

买入 未来 6 个月内，股价涨幅超越市场基准 15%以上。 
 

 

投资评级中所涉及的市场基准： 

 

A 股市场以沪深 300 指数为市场基

准，新三板市场以三板成指（针对协

议转让标的）或三板做市指数（针对

做市转让标的）为市场基准；香港市

场以摩根士丹利中国指数为市场基

准；美国市场以纳斯达克综合指数或

标普 500 指数为市场基准。 

增持 未来 6 个月内，股价涨幅超越市场基准 5%至 15%之间。 

中性 未来 6 个月内，股价涨幅介于市场基准-5%至 5%之间。 

减持 未来 6 个月内，股价涨幅落后市场基准 5%至 15%之间。 

卖出 未来 6 个月内，股价涨幅落后市场基准 15%以上。 

行业 

投资 

评级 

说明 

优于大势 未来 6 个月内，行业指数的收益超越市场基准。 

同步大势 未来 6 个月内，行业指数的收益与市场基准持平。 

落后大势 未来 6 个月内，行业指数的收益落后于市场基准。 
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重要声明 

本报告由东北证券股份有限公司（以下称“本公司”）制作并仅向本公司客户发布，本公司不会因任何机构或个人接收到本报告

而视其为本公司的当然客户。 

本公司具有中国证监会核准的证券投资咨询业务资格。 

本报告中的信息均来源于公开资料，本公司对这些信息的准确性和完整性不作任何保证。报告中的内容和意见仅反映本公司于

发布本报告当日的判断，不保证所包含的内容和意见不发生变化。 

本报告仅供参考，并不构成对所述证券买卖的出价或征价。在任何情况下，本报告中的信息或所表述的意见均不构成对任何人

的证券买卖建议。本公司及其雇员不承诺投资者一定获利，不与投资者分享投资收益，在任何情况下，我公司及其雇员对任何

人使用本报告及其内容所引发的任何直接或间接损失概不负责。 

本公司或其关联机构可能会持有本报告中涉及到的公司所发行的证券头寸并进行交易，并在法律许可的情况下不进行披露；可

能为这些公司提供或争取提供投资银行业务、财务顾问等相关服务。 

本报告版权归本公司所有。未经本公司书面许可，任何机构和个人不得以任何形式翻版、复制、发表或引用。如征得本公司同

意进行引用、刊发的，须在本公司允许的范围内使用，并注明本报告的发布人和发布日期，提示使用本报告的风险。 

若本公司客户（以下称“该客户”）向第三方发送本报告，则由该客户独自为此发送行为负责。提醒通过此途径获得本报告的投

资者注意，本公司不对通过此种途径获得本报告所引起的任何损失承担任何责任。 
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