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赛意信息（300687.SZ）事件点评：      

激励绑定核心团队，护航重大业务机遇期 
 

 2022 年 12 月 16 日 

 

事件：2022 年 12 月 15 日晚间，公司发布公告：向 171 名中层管理人员、核

心技术/业务人员等授予 486.30 万股限制性股票（不含预留部分）。 

 

点评： 

➢ 方案详情。1）授予价格：为 21.80 元/股、12 月 15 日公司收盘 29.55 元

/股；2）考核业绩：以 2022 年净利润为基数，2023 年净利润增长率不低于 15%。

2024 年净利润增长率不低于 32.25%，2025 年净利润增长率不低于 52.08%；

3）摊销方案：2022-2026 分五年摊销，依次分别摊销 70.78 万元、1698.65 万

元、1671.11 万元、1016.96 万元、515.90 万元。 

 

➢ 激励力度较大，为新一轮业务机遇铺路。以首次授予的 486.30 万股计算，

人均为 2.84 万股，按今日收盘价对应市值 84 万元，激励力度较大。2021 年我

国工业软件市场规模为 2414 亿元，2012-2021 年复合增长率达到 14.24%，增

速强劲；MES 系统方面，国内市场 MES 渗透率整体偏低。随着企业对 MES 加

大重视，行业渗透率有望持续提升。近年来，政策大力推进智能制造及工业互联

网发展，行业有望加速进步。公司当前时点进行大手笔激励，有望绑定核心团队，

护航重大业务机遇期。 

 

➢ 投资建议：预计公司2022-2024年分别实现营业收入24.07、31.78和42.17

亿元，实现归母净利润 2.77、3.82 和 5.32 亿元，当前股价对应 22-24 年 PE 分

别为 43、31、22 倍。看好公司业务前景，维持“推荐”评级。 

 

➢ 风险提示：政策落地不及预期；行业竞争加剧；新冠疫情出现反复。  

 
[Table_Forcast] 盈利预测与财务指标 

项目/年度 2021A 2022E 2023E 2024E 

营业收入（百万元） 1935 2407 3178 4217 

增长率（%） 39.7 24.4 32.0 32.7 

归属母公司股东净利润（百万元） 225 277 382 532 

增长率（%） 27.5 23.4 37.8 39.4 

每股收益（元） 0.56 0.69 0.95 1.32 

PE 53 43 31 22 

PB 5.5 4.9 4.3 3.7 

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2022 年 12 月 15 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） 2021A 2022E 2023E 2024E  主要财务指标 2021A 2022E 2023E 2024E 

营业总收入 1935 2407 3178 4217  成长能力（%）     

营业成本 1251 1539 2009 2649  营业收入增长率 39.68 24.40 32.02 32.69 

营业税金及附加 11 16 21 27  EBIT 增长率 31.65 20.18 38.18 38.30 

销售费用 103 140 175 230  净利润增长率 27.53 23.37 37.80 39.42 

管理费用 130 181 248 325  盈利能力（%）     

研发费用 199 261 350 464  毛利率 35.33 36.04 36.77 37.18 

EBIT 249 299 413 571  净利润率 11.60 11.51 12.01 12.62 

财务费用 18 18 25 29  总资产收益率 ROA 7.47 8.19 9.88 11.75 

资产减值损失 -2 0 0 0  净资产收益率 ROE 10.29 11.43 13.86 16.55 

投资收益 11 12 16 21  偿债能力     

营业利润 240 293 404 563  流动比率 4.39 4.18 3.99 3.85 

营业外收支 0 1 1 2  速动比率 3.93 3.66 3.47 3.30 

利润总额 240 294 405 565  现金比率 2.55 2.17 1.87 1.68 

所得税 12 14 20 27  资产负债率（%） 21.39 22.92 23.87 24.71 

净利润 228 280 386 538  经营效率     

归属于母公司净利润 225 277 382 532  应收账款周转天数 100.45 100.00 100.00 100.00 

EBITDA 282 348 465 627  存货周转天数 32.00 35.00 35.00 35.00 

      总资产周转率 0.77 0.75 0.88 1.00 

资产负债表（百万元） 2021A 2022E 2023E 2024E  每股指标（元）     

货币资金 1162 1188 1301 1494  每股收益 0.56 0.69 0.95 1.32 

应收账款及票据 603 761 1040 1350  每股净资产 5.40 6.00 6.82 7.96 

预付款项 28 34 45 59  每股经营现金流 0.63 0.49 0.61 0.87 

存货 124 176 215 300  每股股利 0.11 0.60 0.73 0.90 

其他流动资产 82 129 170 229  估值分析     

流动资产合计 1999 2288 2770 3432  PE 53 43 31 22 

长期股权投资 109 154 154 154  PB 5.5 4.9 4.3 3.7 

固定资产 237 238 238 238  EV/EBITDA 38.92 31.64 23.41 17.07 

无形资产 74 75 75 75  股息收益率（%） 0.38 2.03 2.47 3.05 

非流动资产合计 1007 1096 1094 1096       

资产合计 3006 3384 3865 4528       

短期借款 30 30 30 30  现金流量表（百万元） 2021A 2022E 2023E 2024E 

应付账款及票据 45 57 77 100  净利润 228 280 386 538 

其他流动负债 380 460 587 760  折旧和摊销 34 49 52 55 

流动负债合计 455 547 694 890  营运资金变动 -29 -151 -213 -262 

长期借款 145 185 185 185  经营活动现金流 253 197 247 353 

其他长期负债 43 43 43 43  资本开支 -197 -45 -51 -59 

非流动负债合计 188 228 228 228  投资 11 -115 -10 -10 

负债合计 643 776 923 1119  投资活动现金流 -181 -145 -43 -45 

股本 398 404 404 404  股权募资 663 5 0 0 

少数股东权益 182 184 188 194  债务募资 -13 41 0 0 

股东权益合计 2363 2608 2942 3409  筹资活动现金流 583 -26 -92 -115 

负债和股东权益合计 3006 3384 3865 4528  现金净流量 654 26 113 193 

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测   
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究观点，结论不受任何第三方的授意、影响，研究人员不曾因、不因、也将不会因本报告中的具体推荐意见或观点而直接或间接收到任
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评级说明 
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以报告发布日后的 12 个月内公司股价（或行业
指数）相对同期基准指数的涨跌幅为基准。其
中：A股以沪深 300 指数为基准；新三板以三
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谨慎推荐 相对基准指数涨幅 5%～15%之间 
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