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普元信息（688118.SH）点评报告     

金融信创风口已至，公司有望受益 
 

 2023 年 01 月 30 日 

 

➢ 2022 年业绩预告发布。公司于 1 月 20 日晚发布 2022 年业绩预告，预计

2022 年营业收入区间为 4.2-4.3 亿元，同比下滑 1.5%-3.8%；归母净利润区间

为 100-150 万元，同比下滑 96%-97%。 

➢ 普元信息：国产中间件龙头，向 Paas 平台延伸。普元信息成立于 2003 年，

公司深耕三大基础软件之一的中间件，目前已经完成了中间件的全栈产品线布

局。相较于传统中间件厂商东方通、宝兰德而言，普元在发展过程中逐步明确了

方向，从基础的中间件向平台型软件切入，目前形成了软件基础平台+基于平台

的软件开发两大业务版图。 

➢ 行业信创加速，金融信创推进速度较为领先。2021 年开始，信创从党政向

八大行业扩展，金融、电信行业逐步开始进行规模替代，形成了“2+8”的整体

布局。当前，信创在原有“2+8”的基础上，已规划拓展到“2+8+N”完整的体

系，而金融领域是目前推进速度最快的细分之一。在金融体系中，以银行为代表

的机构正在加速自身 IT 系统的国产化升级，这一举动对于国产的底层软硬件公

司而言有望充分打开市场天花板。 

➢ 普元深耕金融客户，有望充分抓住信创带来的需求。从普元的客户结构来看，

2021 年公司在金融领域的收入占比为 50%，以大型银行为主；同时电信、能源

等领域的收入占公司整体营收各 10%。随着信创向 8 大行业推进，金融信创不

断加速，公司的商机有望显著提升。另一方面，信创也带来了基础软件的增量需

求，公司早已完成中间件的全产品线研发，在基础软件产品领域有望实现收入的

提升。 

➢ 公司持续保持研发投入，23 年费用端有望得到控制。普元自 2019 年上市

以来，19-21 年收入 CAGR 为 5%，利润端并未实现增长，这主要源于公司持续

进行研发投入，人员规模从 19 年末的 1259 人增长至 2021 年 1452 人。公司持

续保持研发投入，在 Paas 平台、低代码开发平台、数据治理等方向不断投入。

而随着信创风口到来，公司在收入端增速有望提升，同时公司在 23 年有望保持

成本端的良好控制，因此在利润端有望实现良好的增长。 

➢ 投资建议：预计公司 2022-2024 年归母净利润分别为 0.01、0.49、0.70 亿

元，当前市值对应 23-24 年 PE 分别为 40、28 倍。考虑到公司在金融信创领域

的卡位优势，以及公司自身摆脱疫情影响业务正常开展，预计公司 23、24 年有

望实现良好增长。首次覆盖，给予“谨慎推荐”评级。 

➢ 风险提示：信创推进力度不及预期；行业竞争加剧；下游客户自研投入加大  

 
[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） 436 428 570 759 

增长率（%） 21.0 -2.0 33.1 33.3 

归属母公司股东净利润（百万元） 39 1 49 70 

增长率（%） 24.7 -97.2 4446.6 42.9 

每股收益（元） 0.41 0.01 0.51 0.74 

PE 50 1808 40 28 

PB 2.1 2.2 2.2 2.2 

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2023 年 1 月 20 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 436 428 570 759  成长能力（%）     

营业成本 198 198 265 356  营业收入增长率 20.99 -1.96 33.11 33.27 

营业税金及附加 3 4 4 5  EBIT 增长率 202.21 -178.63 297.03 52.02 

销售费用 108 107 131 175  净利润增长率 24.74 -97.24 4446.60 42.92 

管理费用 35 39 40 53  盈利能力（%）     

研发费用 75 94 103 129  毛利率 54.74 53.78 53.46 53.13 

EBIT 18 -14 27 41  净利润率 8.97 0.25 8.62 9.24 

财务费用 -2 -5 -5 -5  总资产收益率 ROA 3.62 0.10 4.49 5.92 

资产减值损失 -4 -3 -5 -6  净资产收益率 ROE 4.23 0.12 5.60 7.86 

投资收益 16 12 23 30  偿债能力     

营业利润 41 1 55 78  流动比率 6.48 5.94 4.64 3.74 

营业外收支 0 0 0 0  速动比率 6.31 5.79 4.49 3.59 

利润总额 41 1 55 78  现金比率 3.73 2.94 2.19 1.68 

所得税 2 0 5 8  资产负债率（%） 14.29 15.50 19.78 24.59 

净利润 39 1 49 70  经营效率     

归属于母公司净利润 39 1 49 70  应收账款周转天数 160.62 150.00 140.00 135.00 

EBITDA 25 -11 30 44  存货周转天数 47.45 50.00 50.00 50.00 

      总资产周转率 0.40 0.41 0.52 0.64 

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

货币资金 550 454 458 477  每股收益 0.41 0.01 0.51 0.74 

应收账款及票据 197 166 206 266  每股净资产 9.70 9.23 9.19 9.36 

预付款项 0 0 0 0  每股经营现金流 0.70 0.37 0.36 0.47 

存货 26 24 31 43  每股股利 0.50 0.48 0.55 0.57 

其他流动资产 183 276 277 279  估值分析     

流动资产合计 956 920 973 1065  PE 50 1808 40 28 

长期股权投资 0 0 0 0  PB 2.1 2.2 2.2 2.2 

固定资产 8 7 7 7  EV/EBITDA 57.31 -140.16 49.79 33.45 

无形资产 1 1 2 2  股息收益率（%） 2.44 2.35 2.69 2.79 

非流动资产合计 123 122 120 119       

资产合计 1079 1042 1093 1184       

短期借款 0 0 0 0  现金流量表（百万元） 2021A 2022E 2023E 2024E 

应付账款及票据 29 33 47 68  净利润 39 1 49 70 

其他流动负债 118 122 162 216  折旧和摊销 7 3 3 3 

流动负债合计 148 155 210 284  营运资金变动 31 30 -12 -19 

长期借款 0 0 0 0  经营活动现金流 67 35 35 45 

其他长期负债 7 7 7 7  资本开支 -2 -2 -2 -2 

非流动负债合计 7 7 7 7  投资 165 -95 0 0 

负债合计 154 161 216 291  投资活动现金流 179 -85 21 29 

股本 95 95 95 95  股权募资 0 0 0 0 

少数股东权益 0 0 0 0  债务募资 0 0 0 0 

股东权益合计 925 880 877 893  筹资活动现金流 -101 -46 -52 -54 

负债和股东权益合计 1079 1042 1093 1184  现金净流量 146 -95 4 19 

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测   
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