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[Table_Chart] 市场指数走势（最近 1年） 

 
 

资料来源：聚源数据 
 

[Table_BaseData] 公司基本数据 
最新收盘价（元） 84.20 

一年内最高/最低价（元） 163.68/69.39 

市盈率（当前） 52.35 

市净率（当前） 6.54 

总股本（亿股） 1.74 

总市值（亿元） 146.71 
 

资料来源：聚源数据 
 

相关研究 

[Table_OtherReport]  专注于毫米波有源相控微系统，精确

制导应用领域业务爆发式增长 

  
  

  

 
核心观点 

[Table_Summary]  

⚫ 上半年营收增速有所放缓，毛利率略有下降。2022H1公司实现营业收入

4.43 亿元，同比增加 13.94%；实现归母净利润 1.94 亿元，同比增加

68.50%；公司毛利率 48.83%，同比减少 2.76pct。公司二季度实现营业

收入 2.18 亿元，同比增长 86.16%，环比减少 3.37%；实现归母净利润

0.87亿元，同比增长 142.53%，环比减少 19.07%。二季度毛利率 49.62%，

同比减少 1.75pct，环比增加 1.56pct。分业务看：精确制导产品实现

营业收入 4.40亿元，同比增长 13.90%；通信数据链业务实现营业收入

0.02 亿元，同比增长 61.47%。公司目前有多个精确制导类产品在研项

目，随着在研项目的陆续定型批产，公司业绩有望保持高速增长。 

⚫ 期间费用管控良好，净利率大幅提升。公司期间费用率 6.28%，同比减

少 2.59pct。其中：销售费用率 0.21%，同比减少 1.35pct ，主要系按

照质保金政策计提质保金导致。管理费用率 4.21%，同比增加 0.36pct。

研发费用率为 4.17%，同比增加 1.35pct，研发费用 0.18亿元，同比增

长 68.54%。财务费用率-2.32%，同比减少 2.95pct，主要系当期贷款减

少，资金存量较上期高，利息收入较高所致。公司净利率 43.76%，同比

增加 14.17%，主要和公司期间费用率下降、投资收益增多及信用减值损

失转回有关。 

⚫ 存货、合同负债及订单大幅增加，经营活动现金流明显改善。公司存货

9.16亿元，同比增长 145.50%，较期初增加 60.51%。合同负债 1.46亿

元，同比增长 598.42%，较期初增长 12.31%。2022年 2月，公司公告新

签两份某配套产品订货合同，总计 24.07亿元。存货、合同负债、订单

均大幅增加，表明下游需求旺盛，将为公司未来业绩增长提供支撑。公

司经营活动现金流量净额 6.15亿元，同比增加 7.10亿元，主要系销售

回款增加所致。 

⚫ 投资建议：公司是国内少数几家可以进行毫米波有源相控微系统产品生

产的公司之一，已定型批产的项目都与用户有着十余年的跟研时间，用

户粘性好。国防信息化加速推进，公司定型产品有望大量批产，目前公

司有多个在研项目，定型后有望为未来业绩增长提供有力支撑。我们预

测公司 2022年-2024 年净利润分别 3.19亿元、4.44亿元、5.81亿元，

对应 PE分别为 52.5、37.6、28.8。维持“增持”评级。 

⚫ 风险提示：新项目研制进度放缓、军品交付节奏放缓。 
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[Table_Title] 
二季度归母净利润同比增长 142.53%，公司治理不断

优化 
 

[Table_ReportDate] 雷电微力(301050)公司简评报告 | 2022.09.08 
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盈利预测 
[Table_Profit]  2021A 2022E 2023E 2024E 

营收（亿元）  7.35   10.79   15.13   20.58  

营收增速（%） 114.9% 46.8% 40.2% 36.1% 

净利润（亿元）  2.02   3.19   4.29   5.68  

净利润增速（%） 66.3% 58.1% 34.7% 32.3% 

EPS(元/股) 1.16 1.83 2.46 3.26 

PE 72.8 46.1 34.2 25.8 
 

资料来源：Wind，首创证券 
 

 

图 1：雷电威力 2017-2022H1营收（亿元）及增速 
 

图 2：雷电威力 2017 -2022H1归母净利润（亿元）及增速 

 

 

 

资料来源：Wind，首创证券  资料来源：Wind，首创证券 

 

图 3：雷电威力 2017-2022H1各项业务营收占比 
 

图 4：雷电威力 2017-2022H1整体毛利率和净利率 

 

 

 

资料来源：Wind，首创证券  资料来源：Wind，首创证券 
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财务报表和主要财务比率 
[Table_Finance] 
资产负债表（百万元） 2021 2022E 2023E 2024E  现金流量表（百万元） 2021 2022E 2023E 2024E 

流动资产  2,685   3,271   4,104   5,134  
 

经营活动现金流  91   374   484   555  

现金  344   1,681   2,189   2,783  
 

净利润  202   319   429   568  

应收账款  235   291   333   350  
 

折旧摊销  10   10   12   13  

其它应收款  1   1   2   2  
 

财务费用  4   -3   -30   -40  

预付账款  39   56   78   105  
 

投资损失  -5   -34   -36   -37  

存货  571   772   960   1,258  
 

营运资金变动  -128   82   106   47  

其他  1,495   468   542   635  
 

其它  9   0   2   4  

非流动资产  189   205   235   253  
 

投资活动现金流  -1,141   958   -14   -2  

长期投资  7   7   7   7  
 

资本支出  -52   -29   -36   -33  

固定资产  135   160   183   202  
 

长期投资  0   -0   0   -0  

无形资产  12   12   11   11   其他  -1,089   987   23   31  

其他  35   26   33   32   筹资活动现金流  1,321   6   38   40  

资产总计  2,874   3,476   4,340   5,386   短期借款  -47   13   3   3  

流动负债  781   1,075   1,504   1,985   长期借款  0   -0   0   -0  

短期借款  50   63   66   69   其他  1,368   -7   35   37  

应付账款  247   363   509   692  
 

现金净增加额  272   1,338   508   594  

其他  484   649   929   1,224  
 

主要财务比率 2021 2022E 2023E 2024E 

非流动负债  26   16   21   18  
 

成长能力     

长期借款  -     -     -     -    
 

营业收入 114.9% 46.8% 40.2% 36.1% 

其他  26   16   21   18  
 

营业利润 79.5% 59.2% 35.1% 32.6% 

负债合计  807   1,091   1,525   2,004  
 

归属母公司净利润 66.3% 58.1% 34.7% 32.3% 

少数股东权益  -     -     -     -     获利能力     

归属母公司股东权益  2,067   2,385   2,814   3,382   毛利率 42.4% 42.0% 41.5% 40.9% 

负债和股东权益  2,874   3,476   4,340   5,386   净利率 27.4% 29.5% 28.4% 27.6% 

利润表（百万元） 2021 2022E 2023E 2024E 
 

ROE 9.7% 13.4% 15.2% 16.8% 

营业收入  735   1,079   1,513   2,058  
 

ROIC 8.6% 11.0% 12.9% 14.4% 

营业成本  423   626   886   1,216  
 

偿债能力     

营业税金及附加  8   10   15   20  
 

资产负债率 28.1% 31.4% 35.1% 37.2% 

营业费用  13   13   18   25  
 

净负债比率 1.5% 1.5% 1.2% 1.0% 

研发费用  34   49   68   93  
 

流动比率 3.44 3.04 2.73 2.59 

管理费用  41   60   84   114  
 

速动比率 2.71 2.32 2.09 1.95 

财务费用  3   -3   -30   -40  
 

营运能力     

资产减值损失  -10   17   -1   2  
 

总资产周转率 0.26 0.31 0.35 0.38 

公允价值变动收益  6   6   7   7  
 

应收账款周转率 1.49 1.83 2.47 2.93 

投资净收益  26   28   29   30  
 

应付账款周转率 1.05 0.93 0.92 0.92 

营业利润  235   374   505   670  
 

每股指标(元)     

营业外收入  0   0   0   0  
 

每股收益 1.16 1.83 2.46 3.26 

营业外支出  0   0   0   0  
 

每股经营现金 0.52 2.14 2.77 3.19 

利润总额  235   374   505   670  
 

每股净资产 11.86 13.69 16.15 19.41 

所得税  33   55   76   102  
 

估值比率     

净利润  202   319   429   568  
 

P/E 72.8 46.1 34.2 25.8 

少数股东损益  -     -     -     -    
 

P/B 7.10 6.15 5.21 4.34 

归属母公司净利润  202   319   429   568  
 

     

EBITDA  226   330   453   604  
 

     

EPS（元） 1.16 1.83 2.46 3.26 
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评级说明 

1. 投资建议的比较标准 

 
投资评级分为股票评级和行业评级 

 

以报告发布后的 6 个月内的市场表现为比

较标准，报告发布日后的 6 个月内的公司

股价（或行业指数）的涨跌幅相对同期的

沪深 300 指数的涨跌幅为基准 

2. 投资建议的评级标准 

 

报告发布日后的 6 个月内的公司股价（或

行业指数）的涨跌幅相对同期的沪深 300

指数的涨跌幅为基准 
 

  评级 说明 

股票投资评级 买入 相对沪深 300 指数涨幅 15％以上 

 增持 相对沪深 300 指数涨幅 5％-15%之间 

 中性 相对沪深300指数涨幅－5％-5％之间 

 减持 相对沪深 300 指数跌幅 5％以上 

行业投资评级 看好 行业超越整体市场表现 

 中性 行业与整体市场表现基本持平 

 看淡 行业弱于整体市场表现 
  


