
 

 

请务必阅读正文之后的免责条款部分  1 / 4 

 

[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 2022 年 04 月 29 日 

[Table_Title] 
业绩实现快速增长，核心板块协同发展 

——赛意信息(300687.SZ)2021 年年度报告点评 
 

[Table_Summary] 事件： 

公司于 2022 年 4 月 27 日收盘后发布《2021 年年度报告》，4 月 28 日收盘

后发布《2022 年一季度报告》。 

点评： 

 营业收入同比增长 39.68%，核心板块快速成长 

2021 年，公司实现营业收入 19.35 亿元，同比增长 39.68%；经营性净现

金流增长 108.45%，现金存量充足；资产负债率从 38.07%下降到 21.39%，

资本结构得到进一步改善。分板块看，智能制造板块实现收入 5.92 亿元，

同比增长 43.23%。得益于产品模块化程度、行业套件标准化程度的持续提

高，以及相关的原型实施方法论的不断优化，智能制造板块毛利率提升至

42.12%，盈利贡献能力逐步体现；泛 ERP 板块实现收入 11.18 亿元，同比

增长 37.07%，业务增速快于管理层年初规划，且与工业软件落地实施业务

协同效果明显，全栈式产品组合能力开始受到市场认可。 

 归母净利润同比增长 27.53%，全年新签订单同比增长约 39% 

2021 年，公司实现归母净利润 2.25 亿元，同比增长 27.53%，扣除股份支

付费用影响后的增速为 45.6%，业务发展继续保持快速上升态势。费用方

面，公司销售、管理、研发费用分别为 1.03、1.30、1.99 亿元，销售、管

理、研发费用率分别为 5.32%、6.73%、10.27%。研发方面，公司 2021 年

底通过定增募集资金 6.5 亿元，自研业务运营中台的产品化发展持续提速，

有望成为公司新的业务成长极之一。市场运营方面，公司积极实施区域扩张

策略，积极布局武汉、厦门、重庆等经济活跃区域，构建区域本土销售团队，

以扩大覆盖华中、东南及西南的销售覆盖范围，订单签约规模较往年有良好

提升。公司全年新签订单超过 25 亿元，同比增长约 39%，千万级订单数量

较 2020 年明显增多，自研软件销售许可合同超过一亿元，发展态势良好。 

 22Q1 公司持续稳健经营，全年力求收入增速与利润增速同步增长 

2022 年第一季度，公司加大储备交付资源，以满足国内持续增长的制造数

字化建设需求；同时继续引入工业软件研发人才，以夯实产品优势。2022

年第一季度，公司实现营业收入 4.92 亿元，同比增长 28.93%；实现归母

净利润 0.14 亿元，同比增长 28.26%；实现扣非归母净利润 969.64 万元，

同比增长 14.17%。从 2022 全年的经营规划来看，公司将继续保持经营业

绩稳健发展，力求收入增速与利润增速同步增长。 

 盈利预测与投资建议 

公司智能制造业务快速发展，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 2022-2024 年营业收入为 26.22、34.99、45.81

亿元，归母净利润为 3.10、4.22、5.67 亿元，EPS 为 0.78、1.06、1.43 元

/股，对应 PE 为 24.80、18.23、13.57 倍。过去三年公司 PE 主要运行在

30-60 倍之间，目前计算机（申万）指数的 PE TTM 为 35.3 倍，下调公司

2022 年的目标 PE 至 40 倍，目标价为 31.20 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。 
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目标期限：  6 个月 
 
[Table_Base] 基本数据 

52 周最高/最低价（元）： 31.28 / 18.1 

A 股流通股（百万股）： 277.74 

A 股总股本（百万股）： 398.40 
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总市值（百万元）： 7721.04 
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[Table_Finance]      附表：盈利预测      

财务数据和估值 2020 2021 2022E 2023E 2024E 

营业收入(百万元) 1385.31 1934.93 2621.50 3499.01 4580.66 

收入同比(%) 28.79 39.68 35.48 33.47 30.91 

归母净利润(百万元) 176.06 224.54 310.03 421.81 566.60 

归母净利润同比(%) 165.37 27.53 38.07 36.06 34.32 

ROE(%) 16.41 10.29 12.45 14.82 17.06 

每股收益(元)(最新摊薄) 0.44 0.57 0.78 1.06 1.43 

市盈率(P/E) 43.67 34.25 24.80 18.23 13.57 

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 2020 2021 2022E 2023E 2024E  会计年度 2020 2021 2022E 2023E 2024E 

流动资产 1284.77 1998.65 2285.91 2683.69 3226.56  营业收入 1385.31 1934.93 2621.50 3499.01 4580.66 

现金 508.65 1161.82 1210.09 1299.99 1506.30  营业成本 901.84 1251.28 1685.22 2235.64 2906.99 

应收账款 485.45 594.39 775.18 999.67 1257.39  营业税金及附加 8.98 10.91 17.04 22.39 30.23 

其他应收款 19.92 21.50 28.57 37.09 47.18  营业费用 72.99 102.99 138.42 188.25 259.27 

预付账款 17.84 28.00 33.87 45.38 59.30  管理费用 74.01 130.28 175.12 237.58 318.81 

存货 98.63 123.83 163.80 214.04 258.43  研发费用 133.22 198.67 267.89 348.12 429.41 

其他流动资产 154.28 69.12 74.39 87.52 97.96  财务费用 8.70 18.32 -1.53 -2.76 -4.89 

非流动资产 733.93 1007.37 1026.72 1062.79 1090.20  资产减值损失 -0.38 -1.94 -0.35 -0.32 -0.30 

长期投资 101.14 109.44 112.86 116.54 123.35  公允价值变动收益 1.14 0.00 0.00 0.00 0.00 

固定资产 22.68 236.93 227.27 217.52 207.05  投资净收益 8.04 11.18 5.09 3.18 1.26 

无形资产 39.68 74.14 95.66 117.18 138.69  营业利润 189.10 239.74 332.32 451.90 606.80 

其他非流动资产 570.43 586.85 590.93 611.54 621.11  营业外收入 0.15 0.30 0.19 0.26 0.32 

资产总计 2018.70 3006.01 3312.63 3746.48 4316.76  营业外支出 0.34 0.39 0.36 0.39 0.42 

流动负债 387.12 455.00 485.86 569.95 671.32  利润总额 188.92 239.64 332.15 451.77 606.70 

短期借款 28.00 30.10 30.62 31.47 33.09  所得税 12.86 11.58 17.30 23.49 31.49 

应付账款 36.35 45.35 60.50 79.81 102.91  净利润 176.05 228.06 314.84 428.27 575.21 

其他流动负债 322.77 379.55 394.75 458.66 535.32  少数股东损益 -0.01 3.52 4.82 6.46 8.62 

非流动负债 381.33 187.87 150.51 138.26 122.78  归属母公司净利润 176.06 224.54 310.03 421.81 566.60 

长期借款 157.00 144.82 134.61 122.27 106.64  EBITDA 206.61 279.25 363.23 483.35 638.05 

其他非流动负债 224.33 43.04 15.90 15.99 16.14  EPS（元） 0.81 0.57 0.78 1.06 1.43 

负债合计 768.45 642.87 636.38 708.21 794.10        

少数股东权益 177.45 181.67 186.48 192.94 201.56 
 主要财务比率      

股本 217.10 398.40 398.40 398.40 398.40  会计年度 2020 2021 2022E 2023E 2024E 

资本公积 294.35 1132.51 1132.51 1132.51 1132.51  成长能力      

留存收益 461.40 648.83 958.86 1314.42 1790.20  营业收入(%) 28.79 39.68 35.48 33.47 30.91 

归属母公司股东权益 1072.80 2181.48 2489.77 2845.33 3321.11  营业利润(%) 179.87 26.78 38.62 35.98 34.28 

负债和股东权益 2018.70 3006.01 3312.63 3746.48 4316.76  归属母公司净利润(%) 165.37 27.53 38.07 36.06 34.32 

       获利能力           

现金流量表    单位:  百万元  
毛利率(%) 34.90 35.33 35.72 36.11 36.54 

会计年度 2020 2021 2022E 2023E 2024E 
 

净利率(%) 12.71 11.60 11.83 12.06 12.37 

经营活动现金流 121.36 252.96 124.15 227.82 365.21  ROE(%) 16.41 10.29 12.45 14.82 17.06 

净利润 176.05 228.06 314.84 428.27 575.21  ROIC(%) 29.13 23.85 25.15 28.42 32.19 

折旧摊销 8.80 21.19 32.44 34.21 36.14  偿债能力           

财务费用 8.70 18.32 -1.53 -2.76 -4.89  资产负债率(%) 38.07 21.39 19.21 18.90 18.40 

投资损失 -8.04 -11.18 -5.09 -3.18 -1.26  净负债比率(%) 28.25 33.84 30.45 25.84 21.43 

营运资金变动 -89.93 -66.30 -206.43 -239.19 -263.59  流动比率 3.32 4.39 4.70 4.71 4.81 

其他经营现金流 25.77 62.87 -10.09 10.45 23.60  速动比率 3.06 4.12 4.37 4.33 4.42 

投资活动现金流 -463.79 -180.96 -51.92 -63.62 -60.21  营运能力           

资本支出 243.80 197.45 16.14 17.85 19.06  总资产周转率 0.83 0.77 0.83 0.99 1.14 

长期投资 214.24 -10.64 9.46 14.96 9.40  应收账款周转率 2.50 3.35 3.83 3.94 4.06 

其他投资现金流 -5.75 5.84 -26.32 -30.81 -31.75  应付账款周转率 26.38 30.63 31.84 31.87 31.82 

筹资活动现金流 418.49 582.51 -23.96 -74.30 -98.69  每股指标（元）           

短期借款 -44.09 2.09 0.52 0.85 1.62  每股收益(最新摊薄) 0.44 0.57 0.78 1.06 1.43 

长期借款 157.00 -12.17 -10.21 -12.35 -15.63  每股经营现金流(最新摊薄) 0.31 0.64 0.31 0.57 0.92 

普通股增加 -0.51 181.31 0.00 0.00 0.00  每股净资产(最新摊薄) 2.70 5.50 6.27 7.17 8.37 

资本公积增加 -0.09 838.15 0.00 0.00 0.00  估值比率           

其他筹资现金流 306.19 -426.87 -14.28 -62.81 -84.68  P/E 43.67 34.25 24.80 18.23 13.57 

现金净增加额 76.06 653.51 48.27 89.90 206.31  P/B 7.17 3.52 3.09 2.70 2.32 

       EV/EBITDA 31.67 23.43 18.01 13.54 10.25 



    

      

 

 

 


