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威胜信息（688100.SH）2023 年一季报点评     

23Q1 业绩表现亮眼，盈利能力再上台阶 
 

 2023 年 04 月 27 日 

 

➢ 事件：2023 年 4 月 25 日，公司发布 2023 年一季报。2023 年 Q1 公司实

现收入 4.23 亿元，同比增长 12.27％；归母净利润 0.91 亿元，同比增长 40.07%；

扣非归母净利润 0.88 亿元，同比增长 42.65%。 

➢ 在手订单持续充盈，盈利能力同比提升。在手订单方面，2023 年一季度新

签合同 5.9 亿元，同比增长 2.3%；截至 2023 年 3 月底公司在手订单 26.4 亿元，

同比增长 43%，在手订单持续充盈，为未来业绩增长铸就坚实保障。盈利能力

方面，23Q1 公司实现毛利率 38.8%，同比提升 6.4pcts；实现归母净利润率

21.6%，同比提升 4.3pcts。公司是国内数字电网&物联网领军企业，长年深耕

电网市场，受益于能源数字化智能化的持续推进及电网数字化节奏提速，未来在

手订单有望持续充盈，毛利率净利率有望进一步提升。 

➢ 高研发投入铸就宽护城河，回购股份彰显信心。研发情况，2023 年 Q1 公

司研发投入 0.43 亿元，研发费用占营收比例 10.2%；截至 23 年 3 月底，公司

共有研发人员 382 人，占公司总人数的 49.5%。持续高研发投入铸就核心竞争

优势，公司感知与通信技术能力行业领先。股票回购，2022 年公司推出了上市

以来首次股份回购方案。截至 2023 年 3 月底，公司以集中竞价交易方式累计回

购公司股份 779.79 万股，占公司总股本的比例为 1.56%，充分彰显了控股股东

及公司管理层对行业前景和公司未来发展的坚定信心。  

➢ 海外收入高速增长，“一带一路”市场天高海阔。2023 年 Q1 公司海外业

务实现收入 0.85 亿元，同比增长 35.6%。公司海外扩张成果显著，电力 AMI

业务进入高速增长阶段，智慧市政的水务和燃气蓬勃发展。2022 年公司与沙特

丝路公司签署了中沙产能合作备忘录，深度参与沙特智慧能源和智慧城市重点建

设项目。公司长期耕耘海外市场，海外知名度不断提升，随着“一带一路”沿线

国家智能电表渗透率提升，公司海外业务后续有望持续增长。 

➢ 推动新型电力系统建设，加速电网数字化转型。公司是国内为数不多的提供

全链条解决方案的能源互联网服务商，围绕数字电网在应用层、网络层、感知层

都有相关的技术研发，凭借业务与新型电力系统发展深度契合的优势，在数字电

网领域不断贡献发展智慧和产业力量。 

➢ 投资建议：我们预计公司 2023-2025 年营收分别为 26.05、33.82、43.11

亿元，增速为 30%/29.8%/27.4%；归母净利润分别为 5.3、6.89、8.79 亿元，

增速为 32.5%/29.8%/27.6%，4 月 26 日收盘价对应 2023-2025 年 PE 为

28x/21x/17x，维持“推荐”评级。 

➢ 风险提示：新技术研发的风险；客户集中的风险；原材料波动的风险。  

 
[Table_Forcast] 盈利预测与财务指标 

项目/年度 2022A 2023E 2024E 2025E 

营业收入（百万元） 2004 2605 3382 4311 

增长率（%） 9.7 30.0 29.8 27.4 

归属母公司股东净利润（百万元） 400 530 689 879 

增长率（%） 17.2 32.5 29.8 27.6 

每股收益（元） 0.80 1.06 1.38 1.76 

PE 37 28 21 17 

PB 5.4 4.7 4.1 3.5 

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2023 年 4 月 26 日收盘价）   
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公司财务报表数据预测汇总  
[TABLE_FINANCE] 利润表（百万元） 2022A 2023E 2024E 2025E  主要财务指标 2022A 2023E 2024E 2025E 

营业总收入 2004 2605 3382 4311  成长能力（%）     

营业成本 1260 1643 2131 2715  营业收入增长率 9.75 30.03 29.82 27.45 

营业税金及附加 19 23 30 39  EBIT 增长率 17.24 41.08 31.02 28.07 

销售费用 94 120 152 192  净利润增长率 17.20 32.54 29.83 27.60 

管理费用 35 47 59 73  盈利能力（%）     

研发费用 199 255 331 422  毛利率 37.12 36.93 36.99 37.01 

EBIT 422 595 779 998  净利润率 19.97 20.36 20.36 20.38 

财务费用 -40 -18 -17 -19  总资产收益率 ROA 10.21 11.51 12.61 13.56 

资产减值损失 -4 -9 -11 -13  净资产收益率 ROE 14.74 17.15 19.23 20.94 

投资收益 13 5 7 9  偿债能力     

营业利润 457 609 792 1012  流动比率 2.96 2.76 2.64 2.61 

营业外收支 0 2 1 0  速动比率 2.50 2.27 2.16 2.12 

利润总额 458 611 793 1012  现金比率 1.37 1.15 1.06 1.03 

所得税 55 79 103 132  资产负债率（%） 29.82 32.10 33.76 34.64 

净利润 402 532 690 881  经营效率     

归属于母公司净利润 400 530 689 879  应收账款周转天数 203.65 193.47 183.79 174.60 

EBITDA 452 627 821 1041  存货周转天数 76.17 75.00 75.00 75.00 

      总资产周转率 0.53 0.61 0.67 0.72 

资产负债表（百万元） 2022A 2023E 2024E 2025E  每股指标（元）     

货币资金 1570 1680 1930 2292  每股收益 0.80 1.06 1.38 1.76 

应收账款及票据 1165 1467 1796 2157  每股净资产 5.43 6.19 7.16 8.39 

预付款项 30 82 107 136  每股经营现金流 0.51 0.63 1.03 1.35 

存货 263 334 434 552  每股股利 0.33 0.40 0.52 0.67 

其他流动资产 370 452 542 654  估值分析     

流动资产合计 3398 4015 4808 5791  PE 37 28 21 17 

长期股权投资 0 0 0 0  PB 5.4 4.7 4.1 3.5 

固定资产 257 300 345 371  EV/EBITDA 28.98 20.78 15.62 12.00 

无形资产 67 67 67 67  股息收益率（%） 1.13 1.38 1.79 2.29 

非流动资产合计 520 593 652 689       

资产合计 3918 4608 5461 6481       

短期借款 9 59 99 129  现金流量表（百万元） 2022A 2023E 2024E 2025E 

应付账款及票据 928 1149 1416 1714  净利润 402 532 690 881 

其他流动负债 210 246 304 377  折旧和摊销 30 32 42 43 

流动负债合计 1146 1455 1819 2220  营运资金变动 -179 -253 -223 -255 

长期借款 0 0 0 0  经营活动现金流 257 314 515 677 

其他长期负债 22 24 24 24  资本开支 -38 -106 -107 -88 

非流动负债合计 22 24 24 24  投资 -26 0 0 0 

负债合计 1168 1479 1843 2245  投资活动现金流 -106 -100 -96 -79 

股本 500 500 500 500  股权募资 0 0 0 0 

少数股东权益 35 36 37 39  债务募资 9 50 36 30 

股东权益合计 2750 3129 3617 4236  筹资活动现金流 -281 -104 -169 -236 

负债和股东权益合计 3918 4608 5461 6481  现金净流量 -116 110 250 362 

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测   
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