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赛意信息(300687)公司点评报告 2022 年 01 月 20 日 

[Table_Title] 
业绩增长符合预期，产品化能力持续提升 

——赛意信息(300687.SZ)2021 年度业绩预告点评 
 

表 1：[Table_Summary] 事件： 

公司于 2022 年 01 月 20 日收盘后发布《2021 年度业绩预告》。 

点评： 

 公司不断提升产品化能力，预计 2021 年营收同比增长 33.54%-43.65% 

2021 年度，公司预计实现营业收入 18.50-19.90 亿元，同比增长 33.54%-

43.65%；预计实现归母净利润 2.15-2.50 亿元，同比增长 22.11%-41.99%；

预计实现扣非归母净利润 2.00-2.35 亿元，同比增长 23.04%-44.57%。2021

年，公司不断提升在工业软件及数字化中台方面的产品化能力。同时，公司继

续执行区域扩张、市场领先战略，进一步加强与生态伙伴的深度合作，不断连

接外部资源，增强客户粘性，优化各业务板块收入。 

 工业软件迎来发展机遇，公司智能制造自研产品持续放量 

国产工业软件正迎来巨大发展机遇，市场空间空前广阔。根据国家工信部运行

监测协调局《中国电子信息产业统计年鉴》的数据，2019 年我国工业软件市

场规模达到 1720 亿元，同比 2018 年增长 16.45%，过去三年中年均增长超

过 15%。公司在电子、PCB 等核心行业推出行业套件解决方案，提高代码复

用率，降低整体实施周期；同时，自研一体化工业管理软件产品家族 S-MOM

持续放量，收入占比持续提升。2017-2020 年，智能制造收入复合增速达

77.84%，占比从 10.36%提升至 29.83%，近三年板块毛利率分别为 29.97%、

31.56%、41.03%。2021 年上半年，公司智能制造业务实现收入 2.19 亿元，

同比增长 93.93%，全年有望继续保持快速增长的态势。 

 成功通过定增募资 6.5 亿元，共享技术中台战略提升核心竞争力 

2021 年 12 月，公司发布《创业板向特定对象发行 A 股股票上市公告书》，成

功向特定对象发行 A 股股票 2708.33 万股，发行价格为 24.00 元/股，募集资

金总额为 6.50 亿元，扣除发行费用后的募集资金净额为 6.38 亿元。募集资金

拟用于“基于共享技术中台的企业数字化解决方案升级项目”（总投资金额

7.18 亿元），公司将开发建设适应各种企业级应用开发部署、支持灵活拓展的

赛意共享技术中台，并基于该平台对智能财务应用、数字化营销应用和数字化

供应链应用三类业务应用自主解决方案进行统一开发和管理，形成适应各种

业务场景、支持快速部署的应用产品，提升公司的核心竞争力。 

 投资建议与盈利预测 

公司智能制造业务快速发展，多年来积累了大量优质客户，自研产品逐步放

量，盈利能力逐步提升。预测公司 2021-2023 年营业收入为 18.78、24.86、

32.70 亿元，参考《2021 年度业绩预告》，小幅调整归母净利润预测至 2.36、

3.31、4.65 亿元，EPS 为 0.59、0.83、1.17 元/股，对应 PE 为 49.68、35.42、

25.18 倍。过去三年，公司 PE 主要运行在 25-60 倍的区间，目前计算机（申

万）指数的 PE TTM 为 54.6 倍，给予公司 2022 年 45 倍的目标 PE，对应目

标价为 37.35 元。维持“买入”评级。 

 风险提示 

新冠肺炎疫情反复；大客户受到外部环境影响，需求下降；智能制造业务推进

不及预期；自研产品推广不及预期；应收账款较高；行业竞争加剧。 

 
  

  
[Table_Invest] 

买入|维持 

 
[Table_TargetPrice] 当前价/目标价：  29.41 元/37.35 元 

目标期限：  6 个月 
 
[Table_Base] 基本数据 

52 周最高/最低价（元）： 31.28 / 18.6 

A 股流通股（百万股）： 273.38 

A 股总股本（百万股）： 398.40 

流通市值（百万元）： 8039.99 

总市值（百万元）： 11717.02 
 
[Table_PicQuote] 过去一年股价走势 

 
资料来源：Wind  
[Table_DocReport] 相关研究报告 

《国元证券公司研究-赛意信息(300687.SZ)2021 年三

季报点评：智能制造快速推进，业绩保持稳健增长》
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《国元证券公司研究-赛意信息(300687.SZ)首次覆盖
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[Table_Finance]      附表：盈利预测      

财务数据和估值 2019 2020 2021E 2022E 2023E 

营业收入(百万元) 1075.65 1385.31 1877.56 2485.70 3270.14 

收入同比(%) 18.27 28.79 35.53 32.39 31.56 

归母净利润(百万元) 66.35 176.06 235.87 330.78 465.27 

归母净利润同比(%) -41.57 165.37 33.97 40.24 40.66 

ROE(%) 7.92 16.41 12.34 15.10 18.01 

每股收益(元) 0.17 0.44 0.59 0.83 1.17 

市盈率(P/E) 176.61 66.55 49.68 35.42 25.18 

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 2019 2020 2021E 2022E 2023E  会计年度 2019 2020 2021E 2022E 2023E 

流动资产 1026.92 1284.77 2168.22 2515.02 2997.17  营业收入 1075.65 1385.31 1877.56 2485.70 3270.14 

现金 432.28 508.65 1142.37 1161.97 1233.07  营业成本 769.94 901.84 1202.83 1564.56 2017.95 

应收账款 487.41 485.45 659.81 901.23 1214.33  营业税金及附加 6.70 8.98 12.20 15.91 20.60 

其他应收款 22.80 19.92 27.22 36.29 48.07  营业费用 57.67 72.99 99.13 131.00 172.01 

预付账款 11.55 17.84 24.18 31.76 41.17  管理费用 80.66 74.01 101.58 134.23 176.59 

存货 3.31 98.63 122.81 149.79 179.40  研发费用 89.31 133.22 207.89 288.12 387.41 

其他流动资产 69.57 154.28 191.83 233.97 281.13  财务费用 -1.44 8.70 2.81 0.16 0.46 

非流动资产 303.82 733.93 770.47 807.11 844.73  资产减值损失 -0.43 -0.38 -0.35 -0.32 -0.30 

长期投资 57.63 101.14 109.86 116.54 123.35  公允价值变动收益 0.00 1.14 1.19 1.24 1.29 

固定资产 20.30 22.68 24.51 26.88 29.04  投资净收益 10.63 8.04 8.09 8.18 8.26 

无形资产 13.90 39.68 61.20 82.72 104.23  营业利润 67.57 189.10 253.27 355.08 499.37 

其他非流动资产 211.99 570.43 574.90 580.97 588.11  营业外收入 0.16 0.15 0.19 0.26 0.32 

资产总计 1330.73 2018.70 2938.68 3322.13 3841.90  营业外支出 0.31 0.34 0.36 0.39 0.42 

流动负债 341.80 387.12 457.28 548.10 658.02  利润总额 67.42 188.92 253.10 354.95 499.27 

短期借款 72.09 28.00 29.32 31.47 33.09  所得税 0.56 12.86 17.24 24.17 34.00 

应付账款 32.03 36.35 48.35 62.74 80.72  净利润 66.87 176.05 235.87 330.78 465.27 

其他流动负债 237.68 322.77 379.61 453.89 544.21  少数股东损益 0.52 -0.01 0.00 0.00 0.00 

非流动负债 1.88 381.33 392.46 405.71 422.51  归属母公司净利润 66.35 176.06 235.87 330.78 465.27 

长期借款 0.00 157.00 167.00 179.00 194.00  EBITDA 73.83 206.61 267.03 367.34 513.33 

其他非流动负债 1.88 224.33 225.46 226.71 228.51  EPS（元） 0.30 0.81 0.59 0.83 1.17 

负债合计 343.68 768.45 849.74 953.81 1080.53        

少数股东权益 149.36 177.45 177.45 177.45 177.45 
 主要财务比率      

股本 217.61 217.10 398.40 398.40 398.40  会计年度 2019 2020 2021E 2022E 2023E 

资本公积 294.45 294.35 752.88 752.88 752.88  成长能力      

留存收益 336.76 461.40 660.36 940.73 1334.79  营业收入(%) 18.27 28.79 35.53 32.39 31.56 

归属母公司股东权益 837.69 1072.80 1911.50 2190.87 2583.93  营业利润(%) -46.06 179.87 33.94 40.20 40.64 

负债和股东权益 1330.73 2018.70 2938.68 3322.13 3841.90  归属母公司净利润(%) -41.57 165.37 33.97 40.24 40.66 

       获利能力           

现金流量表    单位: 百万元  
毛利率(%) 28.42 34.90 35.94 37.06 38.29 

会计年度 2019 2020 2021E 2022E 2023E 
 

净利率(%) 6.17 12.71 12.56 13.31 14.23 

经营活动现金流 44.06 121.36 79.65 104.99 179.19  ROE(%) 7.92 16.41 12.34 15.10 18.01 

净利润 66.87 176.05 235.87 330.78 465.27  ROIC(%) 14.03 29.13 29.31 31.28 33.89 

折旧摊销 7.70 8.80 10.95 12.10 13.50  偿债能力           

财务费用 -1.44 8.70 2.81 0.16 0.46  资产负债率(%) 25.83 38.07 28.92 28.71 28.12 

投资损失 -10.63 -8.04 -8.09 -8.18 -8.26  净负债比率(%) 20.98 28.25 26.46 25.13 23.84 

营运资金变动 -42.96 -89.93 -186.17 -260.86 -340.88  流动比率 3.00 3.32 4.74 4.59 4.55 

其他经营现金流 24.53 25.77 24.29 30.99 49.10  速动比率 2.99 3.06 4.47 4.32 4.28 

投资活动现金流 78.35 -463.79 -54.48 -49.90 -55.07  营运能力           

资本支出 30.77 243.80 6.14 7.85 9.06  总资产周转率 0.87 0.83 0.76 0.79 0.91 

长期投资 -182.38 214.24 10.00 7.97 9.39  应收账款周转率 2.07 2.50 2.84 2.76 2.68 

其他投资现金流 -73.25 -5.75 -38.34 -34.08 -36.62  应付账款周转率 37.55 26.38 28.40 28.17 28.13 

筹资活动现金流 109.65 418.49 608.55 -35.49 -53.02  每股指标（元）           

短期借款 44.09 -44.09 1.32 2.15 1.62  每股收益(最新摊薄) 0.17 0.44 0.59 0.83 1.17 

长期借款 0.00 157.00 10.00 12.00 15.00  每股经营现金流(最新摊薄) 0.11 0.30 0.20 0.26 0.45 

普通股增加 72.49 -0.51 181.31 0.00 0.00  每股净资产(最新摊薄) 2.10 2.69 4.80 5.50 6.49 

资本公积增加 -154.95 -0.09 458.53 0.00 0.00  估值比率           

其他筹资现金流 148.02 306.19 -42.61 -49.64 -69.64  P/E 176.61 66.55 49.68 35.42 25.18 

现金净增加额 232.06 76.06 633.72 19.61 71.10  P/B 13.99 10.92 6.13 5.35 4.53 

       EV/EBITDA 151.65 54.19 41.93 30.48 21.81 



    

      

 

 

 


