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普联软件（300996.SZ）2022 年年报点评     

业绩低点已过，迎接 ERP 信创的星辰大海 
 

 2023 年 04 月 20 日 

 

➢ 事件：普联软件于 4 月 14 日晚发布 2022 年报，2022 年实现营收 6.94 亿

元，同比增长 19.31%；实现归母净利润 1.58 亿元，同比增长 14.32%；实现扣

非净利润 1.47 亿元，同比增长 16.58%。 

➢ 毛利率维持高位，三大费用和人员增速助力公司开拓业务。1）毛利率：2022

年公司整体毛利率为 47.81%，同比提高 1.39pct；2）费用端：2022 年公司销

售/管理/研发费用同比增速分别为+15.21%/+39.11%%/+31.71%，管理费用增

长主要系实行股权激励，股份支付费用增长；3）利润端：公司 2022 年实现归母

净利润 1.58 亿元，归母净利率 22.77%，归母净利率保持稳定；4）现金流：公

司 2022 年实现销售收现 6.20 亿元同比增长 10%，实现经营性净现金流 0.49 亿

元，同比减少 70.81%，主要系业务和人员规模扩大，支付员工薪酬、差旅费用

等因素所致。5）人员端：截至 22 年底，公司人数为 2470 人，同比增长 42.44%，

反映公司拓宽市场的决心。 

➢ 行业特性叠加股份激励费用导致公司业务收入呈明显季节性分布。从 Q4 单

季度看，普联软件实现收入 4.38 亿元，同比增长 18.75%，Q4 营收占公司全年

营收的 63%，Q4 实现归母净利润 1.45 亿元，占公司全年归母净利润的 91%，

主要系公司实施 2021 年股权激励计划，在上半年支付摊销费用所致。 

➢ 深耕石油石化信息化建设行业，努力拓展金融等行业。公司主要产品为各行

业的集团管控软件平台，从营收的主要行业来看 1）石油石化：公司深耕中国石

油、中国石化、中国海油、国家管网四大战略客户，不断扩展客户群体持续，实

现营收 4.27 亿元，同比增长 42.29%，占总收入 61.45%；2）建筑地产：建筑

行业部分主要客户项目启动延迟，对业务拓展和产品交付造成不利影响，实现营

收 1.35 亿元，同比下降 26.4%，占比 19.40%；3）金融行业：监管与保险业务

稳定增长，积极拓展期货、债券等相关行业监管披露系统，实现营收 0.62 亿元，

同比增长 60.42%，占比 8.89%。  

➢ 把握国企数字化转型，优化产品布局。2023 年重点聚焦国务院国资委发布

的《关于中央企业加快世界一流财务体系建设的指导意见》中提出的总体要求，

完成集团财务管控相关产品和建筑行业 ERP 的研发工作，将充分受益于国企数

字化转型全过程。 

➢ 投资建议：预计公司 23-25 年归母净利润分别为 2.31、3.04、4.10 亿元，

同比增速分别为 46%/31%/35%，当前市值对应 23/24/25 年 PE 为 31/23/17

倍。考虑到公司传统业务带来的估值重塑，以及创新业务潜在的市场空间，维持

“推荐“评级。 

➢ 风险提示：宏观经济下行的风险；行业竞争加剧的风险；业务拓展不及预期  

 
[Table_Forcast] 盈利预测与财务指标 

项目/年度 2022A 2023E 2024E 2025E 

营业收入（百万元） 694 1003 1300 1685 

增长率（%） 19.3 44.4 29.6 29.7 

归属母公司股东净利润（百万元） 158 231 304 410 

增长率（%） 14.3 45.9 31.4 35.0 

每股收益（元） 1.10 1.61 2.11 2.85 

PE 45 31 23 17 

PB 6.5 5.3 4.5 3.7 

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2023 年 4 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） 2022A 2023E 2024E 2025E  主要财务指标 2022A 2023E 2024E 2025E 

营业总收入 694 1003 1300 1685  成长能力（%）     

营业成本 362 508 657 851  营业收入增长率 19.31 44.40 29.64 29.67 

营业税金及附加 4 6 8 10  EBIT 增长率 15.67 50.72 30.95 34.52 

销售费用 18 25 33 41  净利润增长率 14.32 45.93 31.40 34.99 

管理费用 65 92 116 142  盈利能力（%）     

研发费用 97 143 185 239  毛利率 47.81 49.32 49.42 49.51 

EBIT 155 234 306 412  净利润率 22.82 23.06 23.37 24.33 

财务费用 -3 -4 -7 -10  总资产收益率 ROA 11.65 13.84 15.43 17.22 

资产减值损失 0 -1 -1 -1  净资产收益率 ROE 14.66 17.18 19.24 21.63 

投资收益 3 4 5 7  偿债能力     

营业利润 163 241 317 427  流动比率 5.10 5.31 5.12 4.89 

营业外收支 0 0 0 0  速动比率 4.73 4.95 4.75 4.53 

利润总额 163 241 317 427  现金比率 1.55 2.18 2.45 2.64 

所得税 9 12 16 21  资产负债率（%） 18.13 17.64 18.40 19.37 

净利润 154 229 301 406  经营效率     

归属于母公司净利润 158 231 304 410  应收账款周转天数 198.20 150.00 120.00 100.00 

EBITDA 167 247 321 428  存货周转天数 73.96 65.00 65.00 65.00 

      总资产周转率 0.56 0.66 0.71 0.78 

资产负债表（百万元） 2022A 2023E 2024E 2025E  每股指标（元）     

货币资金 357 608 852 1180  每股收益 1.10 1.61 2.11 2.85 

应收账款及票据 383 422 441 480  每股净资产 7.52 9.36 10.98 13.19 

预付款项 0 1 1 1  每股经营现金流 0.34 1.60 2.36 3.03 

存货 73 90 116 150  每股股利 0.30 0.49 0.65 0.87 

其他流动资产 364 365 369 375  估值分析     

流动资产合计 1177 1485 1779 2186  PE 45 31 23 17 

长期股权投资 9 13 18 24  PB 6.5 5.3 4.5 3.7 

固定资产 74 74 74 73  EV/EBITDA 40.32 26.28 19.44 13.80 

无形资产 10 10 10 10  股息收益率（%） 0.61 1.00 1.31 1.77 

非流动资产合计 183 186 189 195       

资产合计 1360 1671 1969 2381       

短期借款 0 0 0 0  现金流量表（百万元） 2022A 2023E 2024E 2025E 

应付账款及票据 39 42 54 70  净利润 154 229 301 406 

其他流动负债 191 238 293 377  折旧和摊销 12 13 14 16 

流动负债合计 231 279 347 447  营运资金变动 -111 -13 23 15 

长期借款 0 0 0 0  经营活动现金流 49 230 339 436 

其他长期负债 16 15 15 14  资本开支 -33 -7 -8 -8 

非流动负债合计 16 15 15 14  投资 -36 0 0 0 

负债合计 247 295 362 461  投资活动现金流 -62 -7 -8 -8 

股本 142 144 144 144  股权募资 42 82 0 0 

少数股东权益 33 31 28 24  债务募资 0 0 -10 0 

股东权益合计 1114 1376 1606 1920  筹资活动现金流 -6 28 -87 -100 

负债和股东权益合计 1360 1671 1969 2381  现金净流量 -19 251 245 328 

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测   
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