
本公司具备证券投资咨询业务资格，请务必阅读最后一页免责声明 证券研究报告 1 

 

 

 

 
电科数字（600850.SH）2023 年三季报点评     

三季度现金流显著改善，业绩持续稳增 
 

 2023 年 10 月 31 日 

 

➢ 事件概要：2023 年 10 月 30 日，电科数字发布了 2023 年三季报。2023

年前三季度，公司实现营收 69.27 亿元，同比上年同期增加 0.36%；实现净利

润 2.86 亿元，同比上年同期增加 0.26%；实现基本每股收益为 0.2136 元/股，

同比上年同期减少 13.14%。公司 2023 年前三季度经营现金流净额为-10.52 亿

元，相较 2022 年前三季度的-18.12 亿元有显著改善。在本季度营业期间，公司

创新研发成果逐渐显露，为金融、医疗、公共服务等领域的数字化发展提供支持。 

➢ 助力央国企赋能“AI+信创”，深入推动智慧民航发展。根据公司 2023 年

7 月 6 日新闻，电科数字全资子公司华讯网络基于多年来在信创领域的深耕和积

累、对项目需求的深入理解、完善的技术服务方案，在众多强手竞争下脱颖而出，

以 2.4888 亿元成功中标民航项目，构建民航科技创新示范区。在民航示范区建

设过程中，公司有信心为示范区全面引入云计算、人工智能、大数据等先进技术，

将“算力”和“数据”作为核心要素全面纳入民航产业链，也有信心推动智慧民

航与数字产业深度融合，共建“民航+数字产业”共同体，推进“智慧民航”的

建设。 

➢ 实现矿山产业与智能化技术融合，开展古叙煤田数字化建设。2023 年 8 月，

电科数字全资子公司华讯网络以 3581 万中标古叙煤田信息化、智能化建设项

目。在项目执行过程中，华讯网络将帮助客户构建智慧矿山的两个核心组件 — 

矿山综合管控系统和透明矿山隐蔽致灾地质模型分析系统，两个核心的系统底层

融合华为元图工坊的能力，并结合公司自身研发的数据治理、数字孪生等技术，

帮助智慧矿山平台实现煤矿“采、掘、机、运、通、地测”等全业务流程的信息

化和智能化。 

➢ 创新研发卓有成效，为极速量化交易提供科技新动力。公司于 2023 年 8 月

在上海举办金融科技创新发布会，正式推出最新研发的首款高精度时间戳交换机

FemtoScope 9128 产品。该产品是通过公司深耕金融交易行业多年，深刻理解

证券期货交易行业所研发得出的，也是国内首款高精度时间戳标识的交换机硬件

设备。另外，产品具备一层转发（5-7 纳秒）、汇聚转发（45-50 纳秒）、高精

度时间戳（96 皮秒及基于端口的灵活汇聚分流）等特色功能，能够完全实现国外

主流产品的功能。 

➢ 投资建议：电科数字是数字化整体解决方案头部企业，在金融、交通、水利、

医疗、制造等重点关键行业均取得突破；其子公司如柏飞电子、华讯网络在其领

域同样收获颇丰。我们预计公司 2023-2025 年的营业收入分别为 110.29、

125.49、145.18 亿元；归母净利润分别为 6.33、7.60、9.43 亿元，对应 PE 分

别为 25、21、17 倍，维持“推荐”评级。 

➢ 风险提示：市场竞争加剧，金融信创业务推广不及预期。   
[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） 9872 11029 12549 14518 

增长率（%） 4.3 11.7 13.8 15.7 

归属母公司股东净利润（百万元） 520 633 760 943 

增长率（%） 30.7 21.8 20.0 24.1 

每股收益（元） 0.76 0.92 1.11 1.38 

PE 30 25 21 17 

PB 3.8 3.5 3.1 2.8 

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2023 年 10 月 31 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 9872 11029 12549 14518  成长能力（%）     

营业成本 7977 8821 9949 11428  营业收入增长率 4.25 11.72 13.79 15.69 

营业税金及附加 27 33 38 44  EBIT 增长率 5.13 23.95 19.79 23.69 

销售费用 613 684 778 907  净利润增长率 30.67 21.80 19.98 24.06 

管理费用 288 320 395 446  盈利能力（%）     

研发费用 429 474 572 655  毛利率 19.19 20.02 20.72 21.29 

EBIT 556 689 825 1021  净利润率 5.27 5.74 6.06 6.49 

财务费用 -13 -16 -15 -18  总资产收益率 ROA 4.68 5.19 5.61 6.14 

资产减值损失 -11 -13 -15 -17  净资产收益率 ROE 12.61 13.88 14.98 16.50 

投资收益 -1 2 6 10  偿债能力     

营业利润 565 693 832 1032  流动比率 1.59 1.56 1.57 1.57 

营业外收支 5 0 0 0  速动比率 0.77 0.73 0.72 0.72 

利润总额 569 693 832 1032  现金比率 0.45 0.41 0.40 0.39 

所得税 38 46 55 68  资产负债率（%） 61.10 60.81 60.81 61.11 

净利润 532 648 777 964  经营效率     

归属于母公司净利润 520 633 760 943  应收账款周转天数 60.61 61.00 61.00 61.00 

EBITDA 679 821 960 1159  存货周转天数 171.97 172.00 172.00 172.00 

      总资产周转率 0.90 0.95 0.98 1.01 

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

货币资金 2924 2886 3125 3531  每股收益 0.76 0.92 1.11 1.38 

应收账款及票据 1796 1963 2268 2624  每股净资产 6.02 6.66 7.40 8.34 

预付款项 623 688 776 891  每股经营现金流 0.12 0.85 1.02 1.26 

存货 3758 4144 4674 5369  每股股利 0.30 0.37 0.44 0.54 

其他流动资产 1154 1336 1513 1744  估值分析     

流动资产合计 10256 11017 12356 14160  PE 30 25 21 17 

长期股权投资 7 9 15 25  PB 3.8 3.5 3.1 2.8 

固定资产 50 50 49 49  EV/EBITDA 21.94 18.13 15.51 12.85 

无形资产 121 119 119 119  股息收益率（%） 1.30 1.58 1.90 2.35 

非流动资产合计 866 1179 1183 1190       

资产合计 11121 12196 13539 15349       

短期借款 150 150 150 150  现金流量表（百万元） 2022A 2023E 2024E 2025E 

应付账款及票据 2202 2417 2726 3131  净利润 532 648 777 964 

其他流动负债 4099 4485 4992 5733  折旧和摊销 123 132 135 138 

流动负债合计 6450 7052 7867 9014  营运资金变动 -584 -231 -275 -308 

长期借款 0 0 0 0  经营活动现金流 79 584 701 862 

其他长期负债 345 365 365 365  资本开支 -94 -48 -52 -54 

非流动负债合计 345 365 365 365  投资 0 -268 0 0 

负债合计 6795 7417 8233 9379  投资活动现金流 -94 -316 -50 -54 

股本 685 685 685 685  股权募资 0 0 0 0 

少数股东权益 202 217 234 255  债务募资 9 -12 -60 0 

股东权益合计 4327 4779 5306 5970  筹资活动现金流 -274 -306 -412 -401 

负债和股东权益合计 11121 12196 13539 15349  现金净流量 -258 -38 238 406 

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测   
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