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[Table_Main]   

 

公司研究|信息技术|软件与服务 证券研究报告 

赛意信息(300687)公司点评报告 2023 年 05 月 03 日 

[Table_Title] 
业绩实现较快增长，加大研发布局未来 

——赛意信息(300687.SZ)2022 年年报及 2023 年一季报点评 
 

[Table_Summary] 事件： 

公司于 2023 年 4 月 27 日收盘后发布《2022 年年度报告》、《2023 年第一

季度报告》。 

点评： 

 2022 年业绩实现较快增长，业务结构持续优化 

2022 年，公司实现营业收入 22.71 亿元，同比增长 17.37%，实现归母净

利润 2.49 亿元，同比增长 11.10%，若扣除股份支付费用约 3263.47 万元

影响，利润增速至 25.63%，业务发展继续保持快速上升态势。分产品来看，

泛 ERP 实现收入 12.40 亿元，同比增长 10.95%；智能制造及工业互联网

实现收入 8.09 亿元，同比增长 36.69%，收入占比进一步提升；软件维护

服务实现收入 1.04 亿元，同比增长 70.42%。2023 年第一季度，公司实现

收入 5.17 亿元，同比增长 5.16%；实现归母净利润-0.18 亿元。 

 持续加大研发投入，谷神工业互联网平台获得多个千万级订单 

2022 年，公司研发投入为 3.97 亿元，占营业收入比例为 17.50%，较上年

同期继续提升。谷神工业互联网平台陆续在新能源、装备制造及自然资源等

行业获得多个千万级订单，其中公司与中国移动、华为公司一起，与传统煤

化工企业河南利源集团共同构建的“5G+智慧工厂”项目为典型代表，该项

目基于谷神平台底座，通过利用 5G、大数据、人工智能等新技术的应用，

有效帮助客户实现能源的精细化管控，提高能源利用率。谷神工业互联网平

台的持续升级进一步丰富了公司的自研工业软件产品家族，市场项目的持

续落地进一步增强公司在智能制造领域的综合竞争力和盈利能力。 

 智能制造业务市场领先，积极并购布局未来 

得益于市场团队在所处电子高科技及装备制造等优势行业的持续深耕及扩

张，智能制造板块毛利率保持稳步提升，自上年的 42.12%提升至 43.15%。

核心产品 SMOM 智能制造运营套件 10.0 版本在二季度全面发布，新版本

新增 LES 物流执行子产品。2022 年，IDC 发布中国制造业 MES 市场分析

及厂商份额报告，公司在高科技电子及计算机通信方面厂商份额排名第一，

份额占比 7.6%；在装备制造 MES 解决方案厂商份额中排名第二，占比

4.2%，标志着公司在智能制造 MES/MOM 领域的行业领先地位进一步获得

市场认可。2022 年 9 月，公司完成了对易美科 51%股权的收购，进一步加

速了公司在 PCB 垂直行业的工业数字化领域布局。 

 盈利预测与投资建议 

公司智能制造等业务快速发展，多年来积累了大量客户，自研产品逐步放

量，盈利能力逐步提升。预测公司 2023-2025 年的营业收入为 30.30、39.39、

50.53 亿元，归母净利润为 3.54、4.71、6.04 亿元，EPS 为 0.88、1.17、

1.50 元/股，对应 PE 为 31.21、23.44、18.28 倍。过去三年，公司 PE TTM

主要运行在 30-60 倍之间，考虑到公司的成长性，给予公司 2023 年 45 倍

目标 PE，对应的目标价为 39.60 元。维持“买入”评级。 

 风险提示 

客户集中度风险；人力资源成本上升风险；应收账款坏账风险；技术创新风

险；商誉减值风险。 
 

 

  
[Table_Invest] 

买入|维持 

 
[Table_TargetPrice] 当前价/目标价：  27.34 元/39.60 元 

目标期限：  6 个月 
 
[Table_Base] 基本数据 

52 周最高/最低价（元）： 42.20 / 20.62 

A 股流通股（百万股）： 316.41 

A 股总股本（百万股）： 403.86 

流通市值（百万元）： 8650.73 

总市值（百万元）： 11041.64 
 
[Table_PicQuote] 过去一年股价走势 

 
资料来源：Wind  
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《国元证券公司研究-赛意信息(300687.SZ)2022 年半

年度报告点评：业绩实现稳健增长，盈利能力持续提升》

2022.08.30 

《国元证券公司研究-赛意信息(300687.SZ)2021 年年

度报告点评：业绩实现快速增长，核心板块协同发展》

2022.04.29 
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[Table_Finance]      附表：盈利预测      

财务数据和估值 2021 2022 2023E 2024E 2025E 

营业收入(百万元) 1934.93 2271.12 3030.36 3938.88 5052.99 

收入同比(%) 39.68 17.37 33.43 29.98 28.28 

归母净利润(百万元) 224.54 249.47 353.77 471.15 604.08 

归母净利润同比(%) 27.53 11.10 41.81 33.18 28.21 

ROE(%) 10.29 10.34 13.07 15.19 16.76 

每股收益(元) 0.56 0.62 0.88 1.17 1.50 

市盈率(P/E) 49.17 44.26 31.21 23.44 18.28 

资料来源：Wind，国元证券研究所 
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[Table_FinanceDetail]             财务预测表             

资产负债表    单位: 百万元  利润表    单位: 百万元 

会计年度 2021 2022 2023E 2024E 2025E  会计年度 2021 2022 2023E 2024E 2025E 

流动资产 1998.65 2114.05 2214.87 2581.59 3130.21  营业收入 1934.93 2271.12 3030.36 3938.88 5052.99 

现金 1161.82 1004.45 901.54 982.05 1206.04  营业成本 1251.28 1460.68 1930.05 2488.49 3166.69 

应收账款 594.39 771.61 926.38 1141.09 1387.05  营业税金及附加 10.91 15.31 19.70 25.21 33.35 

其他应收款 21.50 24.65 32.12 41.36 52.05  营业费用 102.99 150.54 181.22 231.61 296.11 

预付账款 28.00 42.66 51.73 63.71 76.95  管理费用 130.28 136.19 175.15 224.12 286.00 

存货 123.83 118.74 149.00 188.38 234.02  研发费用 198.67 268.94 337.89 438.12 579.41 

其他流动资产 69.12 151.96 154.10 165.00 174.12  财务费用 18.32 1.35 6.14 3.71 0.47 

非流动资产 1007.37 1334.45 1446.65 1485.35 1514.93  资产减值损失 -1.94 -0.04 -0.35 -0.32 -0.30 

长期投资 109.44 158.90 162.86 166.54 173.35  公允价值变动收益 0.00 0.07 0.00 0.00 0.00 

固定资产 236.93 256.19 259.63 262.51 264.21  投资净收益 11.18 12.25 5.09 3.18 1.26 

无形资产 74.14 121.65 133.17 144.69 156.20  营业利润 239.74 252.67 379.18 504.73 646.93 

其他非流动资产 586.85 797.71 890.99 911.61 921.17  营业外收入 0.30 0.47 0.19 0.26 0.32 

资产总计 3006.01 3448.51 3661.53 4066.94 4645.14  营业外支出 0.39 0.28 0.36 0.39 0.42 

流动负债 455.00 627.71 571.50 586.41 668.27  利润总额 239.64 252.86 379.01 504.60 646.83 

短期借款 30.10 130.12 84.12 31.47 33.09  所得税 11.58 -1.70 19.75 26.24 33.57 

应付账款 45.35 73.38 88.59 98.79 112.10  净利润 228.06 254.56 359.26 478.36 613.26 

其他流动负债 379.55 424.21 398.78 456.14 523.07  少数股东损益 3.52 5.10 5.50 7.22 9.19 

非流动负债 187.87 230.24 201.41 189.16 173.68  归属母公司净利润 224.54 249.47 353.77 471.15 604.08 

长期借款 144.82 175.72 165.51 153.17 137.54  EBITDA 279.25 286.08 414.65 540.03 681.37 

其他非流动负债 43.04 54.52 35.90 35.99 36.14  EPS（元） 0.57 0.62 0.88 1.17 1.50 

负债合计 642.87 857.95 772.91 775.56 841.94        

少数股东权益 181.67 176.86 182.36 189.57 198.76 
 主要财务比率      

股本 398.40 403.78 403.86 403.86 403.86  会计年度 2021 2022 2023E 2024E 2025E 

资本公积 1132.51 1196.01 1196.01 1196.01 1196.01  成长能力      

留存收益 648.83 853.28 1156.57 1552.12 2054.75  营业收入(%) 39.68 17.37 33.43 29.98 28.28 

归属母公司股东权益 2181.48 2413.70 2706.26 3101.81 3604.45  营业利润(%) 26.78 5.39 50.07 33.11 28.17 

负债和股东权益 3006.01 3448.51 3661.53 4066.94 4645.14  归属母公司净利润(%) 27.53 11.10 41.81 33.18 28.21 

       获利能力      

现金流量表    单位: 百万元  
毛利率(%) 35.33 35.68 36.31 36.82 37.33 

会计年度 2021 2022 2023E 2024E 2025E 
 

净利率(%) 11.60 10.98 11.67 11.96 11.95 

经营活动现金流 252.96 167.72 93.61 290.18 400.83  ROE(%) 10.29 10.34 13.07 15.19 16.76 

净利润 228.06 254.56 359.26 478.36 613.26  ROIC(%) 23.85 17.72 22.17 25.55 28.50 

折旧摊销 21.19 32.06 29.33 31.59 33.97  偿债能力      

财务费用 18.32 1.35 6.14 3.71 0.47  资产负债率(%) 21.39 24.88 21.11 19.07 18.13 

投资损失 -11.18 -12.25 -5.09 -3.18 -1.26  净负债比率(%) 33.84 42.30 35.99 27.58 23.89 

营运资金变动 -66.30 -189.73 -191.13 -224.02 -253.96  流动比率 4.39 3.37 3.88 4.40 4.68 

其他经营现金流 62.87 81.71 -104.91 3.73 8.35  速动比率 4.12 3.18 3.61 4.08 4.33 

投资活动现金流 -180.96 -350.20 -42.67 -66.05 -62.18  营运能力      

资本支出 197.45 198.39 26.14 27.85 29.06  总资产周转率 0.77 0.70 0.85 1.02 1.16 

长期投资 -10.64 119.46 -7.46 14.96 9.40  应收账款周转率 3.35 3.33 3.57 3.81 4.00 

其他投资现金流 5.84 -32.35 -23.99 -23.24 -23.72  应付账款周转率 30.63 24.60 23.83 26.56 30.03 

筹资活动现金流 582.51 -4.80 -153.84 -143.62 -114.67  每股指标（元）      

短期借款 2.09 100.02 -46.00 -52.65 1.62  每股收益(最新摊薄) 0.56 0.62 0.88 1.17 1.50 

长期借款 -12.17 30.90 -10.21 -12.35 -15.63  每股经营现金流(最新摊薄) 0.63 0.42 0.23 0.72 0.99 

普通股增加 181.31 5.37 0.09 0.00 0.00  每股净资产(最新摊薄) 5.40 5.98 6.70 7.68 8.92 

资本公积增加 838.15 63.51 0.00 0.00 0.00  估值比率      

其他筹资现金流 -426.87 -204.61 -97.72 -78.62 -100.66  P/E 49.17 44.26 31.21 23.44 18.28 

现金净增加额 653.51 -187.28 -102.91 80.51 223.98  P/B 5.06 4.57 4.08 3.56 3.06 

       EV/EBITDA 36.26 35.40 24.42 18.75 14.86 



  
  

      

 

 


