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[Table_Title] 计算机 软件开发 

一季度业绩增长亮眼，积极完善工业软件生态布局 

 
 [Table_Summary]  事件： 

公司发布2022年年报及2023年一季报，2022年实现营业收入6.01

亿元，同比下降 2.86%；归母净利润 0.06 亿元，同比减少 96.53%；扣

非后的归母净利润-0.67 亿元，同比减少 167.82%。2023 Q1 实现营业

收入 1.16 亿元，同比增长 34.02%；归母净利润-0.18 亿元，同比增长

10.37%；扣非后的归母净利润-0.51 万元，同比减少 38.52%。 

23Q1 业绩增速亮眼，全年复苏可期。2022 年受外部环境及市场

经济下行影响，公司在客户触达及订单落地等环节受阻，业绩出现一

定下滑；同时由于公司持续加大研发、销售费用投入，导致利润端承

压。分产品看，2DCAD 收入 4.05 亿元，同比下降 8.22%；3DCAD 收

入 1.61 亿元，同比增长 16.55%，其中 3D 教育产品收入逆势增长

（+54.61%）；CAE 收入 230.85 万元，同比下降 39.69%。2023Q1 营

收增速亮眼，同比增长 34.03%，主要因为疫情阻碍因素得以解除，教

育项目推进和验收逐渐恢复正常。分市场来看，国内商业市场营收同

比增长 23.68%；公司持续深化国内院校的合作推进国内教育业务增

长，国内教育市场营收同比增长 28.08%；深化全球经销商合作推进境

外市场增长，境外市场营收同比增长 83.45%。展望 2023 年，随着公

司经营活动恢复正常，预计公司全年业绩恢复快速增长。 

加大研发投入，持续推动各产品的性能提升。2022 年，公司产生

研发投入 3.16 亿元，同比增长 55.99%。在产品迭代方面：2DCAD 领

域，ZWCAD 新版本中优化了用户图形批注体验，增强二三维混合设

计的支撑能力，新增云存储、图纸集等基础协同设计功能；3DCAD

领域，发布中望 3DLinux2024，适配更多操作系统及处理器芯片的同

时，提供更完善的基础 API 接口；CAE 领域，面向电机设计仿真一体

化研发低频电磁仿真软件。公司作为工业软件龙头，将不断满足工业

企业国产化替代、数字化转型、降本增效等需求，助力国家工业升级

和突破工业软件核心技术“卡脖子”困境。 

积极完善工业软件生态。公司积极与各行业技术合作伙伴达成深

度合作，进一步助力工业软件行业生态建设。公司与苏交科集团成立

合资公司，双方将致力于打造面向市政交通领域的国产三维 BIM（建

筑信息模型）解决方案，其中苏交科股权占比 45.1%，公司股权占比

为 19.9%。苏交科提供交通、市政领域设计需求和研发组件等，公司

提供“悟空 3D 内核建模技术”，此项合作进一步完善了公司在市政

 走势比较 

 
[Table_Info]  股票数据 

总股本/流通(百万股) 87/49 

总市值/流通(百万元) 16,773/9,507 

12 个月最高/最低(元) 264.00/152.58 
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交通领域的生态布局。此外，公司收购北京博超 64.66%股权，以电力

电网、数字城市、轨道交通等对三维设计具有丰富应用场景的行业为

切入口，加快公司募投项目“新一代三维 CAD 图形平台研发项目”

（即“悟空计划”）的落地应用，拓展了公司在电力电网建设领域的

生态布局。 

投资建议：公司是国内工业设计软件的龙头企业，持续加码研发

提升产品性能，积极完善工业软件生态建设。我们预计公司 2023-2025

年的 EPS 分别为 1.55 元、2.54 元和 3.58 元，维持“买入”评级。 

风险提示：产品推广不及预期；生态合作不及预期；行业竞争加

剧。 

[Table_ProfitInfo]  盈利预测和财务指标： 

  2022A 2023E 2024E 2025E 

营业收入(百万元) 600.98  805.31  1046.90  1340.03  

（+/-%） -2.86% 34.00% 30.00% 28.00% 

归母净利(百万元） 6.30 134.09 220.16 310.50 

（+/-%） -96.53% 2027.85% 64.18% 41.04% 

摊薄每股收益(元) 0.07 1.55 2.54 3.58 

市盈率(PE) 2661.69 125.09 76.19 54.02 

资料来源：IFinD，太平洋证券，注：摊薄每股收益按最新总股本计算 
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资产负债表 2022 2023E 2024E 2025E   利润表 2022 2023E 2024E 2025E 

货币资金 486.99  552.90  719.85  914.51    营业收入 600.98  805.31  1046.90  1340.03  

应收票据及账款 83.07  118.10  153.53  196.52    营业成本 9.73  12.88  15.70  18.76  

预付账款 10.50  13.30  17.29  22.14    税金及附加 8.37  11.70  15.21  19.47  

其他应收款 38.76  51.94  67.52  86.43    销售费用 344.18  374.47  462.73  576.21  

存货 3.01  3.19  3.89  4.65    管理费用 62.55  76.50  97.36  123.28  

其他流动资产 2002.12  2027.94  2037.98  2050.15    研发费用 288.53  289.91  351.76  428.81  

流动资产总计 2624.44  2767.38  3000.07  3274.39    财务费用 -6.14  -1.37  -1.96  -2.77  

长期股权投资 36.05  33.66  31.28  28.90    资产减值损失 -14.92  -7.03  -9.14  -11.70  

固定资产 103.74  92.50  80.34  67.24    信用减值损失 -8.34  -6.80  -8.84  -11.31  

在建工程 35.70  29.75  23.80  17.85    其他经营损益 0.00  0.00  0.00  0.00  

无形资产 276.15  234.01  191.09  147.39    投资收益 11.52  -2.38  -2.38  -2.38  

长期待摊费用 12.34  6.17  0.00  0.00    公允价值变动损益 49.50  0.00  0.00  0.00  

其他非流动资产 47.17  42.51  37.85  33.19    资产处置收益 -0.01  0.03  0.03  0.03  

非流动资产合计 511.14  438.60  364.36  294.57    其他收益 68.20  69.37  69.37  69.37  

资产总计 3135.57  3205.98  3364.43  3568.97    营业利润 -0.30  94.39  155.14  220.27  

短期借款 0.00  0.00  0.00  0.00    营业外收入 0.40  0.97  0.97  0.97  

应付票据及账款 6.84  11.17  13.62  16.27    营业外支出 3.36  3.36  3.36  3.36  

其他流动负债 290.15  308.82  384.05  469.99    其他非经营损益 0.00  0.00  0.00  0.00  

流动负债合计 296.99  319.99  397.66  486.26    利润总额 -3.27  92.00  152.74  217.87  

长期借款 11.37  7.30  3.54  0.26    所得税 -7.16  9.20  16.80  26.14  

其他非流动负债 94.57  94.57  94.57  94.57    净利润 3.89  82.80  135.94  191.73  

非流动负债合计 105.95  101.87  98.11  94.83    少数股东损益 -2.41  -51.29  -84.22  -118.78  

负债合计 402.93  421.86  495.77  581.09    
归属母公司股东净

利润 
6.30  134.09  220.16  310.50  

股本 86.67  86.67  86.67  86.67    EBITDA 10.36  160.78  222.64  282.51  

资本公积 2353.64  2353.64  2353.64  2353.64    NOPLAT 66.65  83.93  136.56  191.66  

留存收益 270.23  373.01  541.76  779.75    EPS(元) 0.07  1.55  2.54  3.58  

归属母公司权益 2710.55  2813.33  2982.07  3220.07              

少数股东权益 22.09  -29.20  -113.42  -232.20    主要财务比率 2022 2023E 2024E 2025E 

股东权益合计 2732.64  2784.12  2868.65  2987.87    成长能力         

负债和股东权益合计 3135.57  3205.98  3364.43  3568.97    营收增长率 -2.86% 34.00% 30.00% 28.00% 

            营业利润增长率 -100.15% 31061.32% 64.35% 41.98% 

现金流量表 2022 2023E 2024E 2025E   EBIT 增长率 -104.69% 1063.72% 66.37% 42.66% 

税后经营利润 3.89  24.64  78.43  134.86    EBITDA 增长率 -95.15% 1451.61% 38.47% 26.89% 

折旧与摊销 19.77  70.15  71.86  67.40    归母净利润增长率 -96.53% 2027.85% 64.18% 41.04% 

财务费用 -6.14  -1.37  -1.96  -2.77    经营现金流增长率 -62.02% 61.09% 113.62% 21.19% 

投资损失 -11.52  2.38  2.38  2.38    盈利能力         

营运资金变动 88.14  -54.02  11.94  8.93    毛利率 98.38% 98.40% 98.50% 98.60% 

其他经营现金流 -28.11  64.59  64.59  64.59    净利率 0.65% 10.28% 12.99% 14.31% 

经营性现金净流量 66.04  106.37  227.24  275.40    营业利润率 -0.05% 11.72% 14.82% 16.44% 

资本支出 41.40  0.00  -0.00  -0.00    ROE 0.23% 4.77% 7.38% 9.64% 

长期投资 -14.70  0.00  0.00  0.00    ROA 0.20% 4.18% 6.54% 8.70% 

其他投资现金流 39.69  -6.43  -7.08  -7.73    ROIC 15.96% 26.53% 42.91% 74.80% 

投资性现金净流量 -16.41  -6.43  -7.08  -7.73    估值倍数         

短期借款 0.00  0.00  0.00  0.00    P/E 2661.69  125.09  76.19  54.02  

长期借款 -9.95  -4.08  -3.76  -3.28    P/S 27.91  20.83  16.02  12.52  

普通股增加 24.73  0.00  0.00  0.00    P/B 6.19  5.96  5.62  5.21  

资本公积增加 -43.44  0.00  0.00  0.00    股息率 0.00% 0.19% 0.31% 0.43% 

其他筹资现金流 -72.34  -29.95  -49.45  -69.74    EV/EBIT -1538.78  157.54  93.17  63.97  

筹资性现金净流量 -101.01  -34.02  -53.21  -73.02    EV/EBITDA 1396.50  88.80  63.09  48.71  

现金流量净额 -48.00  65.92  166.95  194.65    EV/NOPLAT 217.10  170.12  102.87  71.80  
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资料来源：IFinD，太平洋证券 
注：单位为百万元 
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投资评级说明 
1、行业评级 

看好：预计未来 6个月内，行业整体回报高于沪深 300 指数 5%以上； 

中性：预计未来 6个月内，行业整体回报介于沪深 300 指数－5%与 5%之间； 

看淡：预计未来 6个月内，行业整体回报低于沪深 300 指数 5%以下。 

2、公司评级 

买入：预计未来 6个月内，个股相对沪深 300 指数涨幅在 15%以上； 

增持：预计未来 6个月内，个股相对沪深 300 指数涨幅介于 5%与 15%之间； 

持有：预计未来 6个月内，个股相对沪深 300 指数涨幅介于-5%与 5%之间； 

减持：预计未来 6个月内，个股相对沪深 300 指数涨幅介于-5%与-15%之间； 

卖出：预计未来 6个月内，个股相对沪深 300 指数涨幅低于-15%。 
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