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中望软件（688083.SH）2023 年中报点评     

需求回暖，业绩超预期 
 

 2023 年 08 月 06 日 

 

事件：8 月 4 日晚间，公司发布 2023 年中报业绩：2023 上半年，公司实现营业

收入 2.76 亿元，同比增长 41.97%；实现归母利润-129 万元，上年同期为-3639

万元；实现扣非利润-5716 万元，去年同期为-6945 万元；实现经营性现金流净

流出 1.09 亿元，去年同期净流出为 1.05 亿元。 

 

➢ 下游需求回暖，上半年业绩超预期。其中，公司 23Q1 实现营业收入 1.16

亿元，同比增长 34.02%；23Q2 实现营收 1.60 亿元，较上年同期增长 48.32%，

呈现加速回升态势。上半年公司业绩超预期主要因：1）国内经济形势逐步好转，

下游需求逐步回暖；2）公司 2022 年重点深耕大客户，战略显效；3）海外欧美

对华出入境政策逐步放开，公司积极响应政策变化，开拓境外商业市场。 

➢ 产品持续迭代，多项产品迎来重要突破。公司重视研发投入，大力投入，截

至公司半年报，公司研发人员 1118 人，较去年同期增加了 297 人。报告期内，

公司拳头产品 ZWCAD 和 ZW3D 迎来重要升级，产品品质提升显著。其中：

1）ZWCAD 方面：公司进一步优化和提升了软件的兼容、稳定、快速、智能、

拓展五大核心能力。相较于前代版本，ZWCAD 2024 借助硬件加速、增量保存

等技术，大幅提升开图、编辑、选择、平移等基础功能效率。此外，公司发布了

ZWCAD 2024 Linux 版，功能命令完整度接近 Windows 版水平，进一步提升

了新创适配能力；2）ZW3D 方面：持续迭代和优化。公司围绕智能建模、多场

景大装配、CAM 零件加工等关键功能对其进行全面升级，进一步提升造型设计

和参数化建模能力和大装配能力，显著提高 CAM 加工质量，大幅提升平台基础

功能及稳定性；此外，新增支持适配 ARM 架构，进一步满足信创应用需求。 

➢ 渠道与生态并重，公司进一步推进在境内商业市场、教育市场及境外市场的

战略布局。随着近年来新组建地区业务团队的日益成熟，公司与国内外客户间的

距离得到缩短，服务的能力也不断提升。此外，公司持续深耕行业典型大客户，

在具体项目、复杂场景中共同打磨行业解决方案，打造行业典型应用标杆，实现

渠道与生态并重发展。 

➢ 投资建议：看好公司中长期前景，维持“推荐”评级。公司是国内极为稀缺

的工业设计软件龙头企业，核心产品 CAD 设计软件逐步通过市场化竞争打开局

面，并有望乘借国产化东风逐步做大做强。预计公司 2023-2025 年预计实现收

入 8.11 亿元、10.91 亿元和 14.49 亿元，实现归母净利润 0.88 亿元、2.35 亿元

和 3.34 亿元，对应 EPS 分别为 0.72 元、1.94 元、2.75 元，对应 PE 分别为

202X、75X、53X，维持“推荐”评级。 

➢ 风险提示：下游经营恢复节奏不及预期；公司产品研发进展不及预期。  

 
[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） 601 811 1091 1449 

增长率（%） -2.9 35.0 34.5 32.8 

归属母公司股东净利润（百万元） 6 88 235 334 

增长率（%） -96.5 1290.7 168.3 41.8 

每股收益（元） 0.05 0.72 1.94 2.75 

PE 2808 202 75 53 

PB 6.5 6.5 6.1 5.7 

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2023 年 8 月 4 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 601 811 1091 1449  成长能力（%）     

营业成本 10 12 15 19  营业收入增长率 -2.86 35.00 34.50 32.80 

营业税金及附加 8 11 15 20  EBIT 增长率 -135.02 39.61 384.82 59.74 

销售费用 344 387 436 558  净利润增长率 -96.53 1290.69 168.32 41.83 

管理费用 63 73 98 128  盈利能力（%）     

研发费用 289 360 436 580  毛利率 98.38 98.57 98.63 98.66 

EBIT -53 -32 90 144  净利润率 0.65 10.81 21.57 23.04 

财务费用 -6 -8 -8 -10  总资产收益率 ROA 0.20 2.77 6.92 8.95 

资产减值损失 -15 0 0 0  净资产收益率 ROE 0.23 3.21 8.16 10.77 

投资收益 12 19 25 32  偿债能力     

营业利润 0 96 259 368  流动比率 8.84 8.62 7.09 5.95 

营业外收支 -3 1 1 1  速动比率 8.78 8.56 7.02 5.89 

利润总额 -3 97 260 369  现金比率 1.64 1.30 1.25 1.34 

所得税 -7 9 25 35  资产负债率（%） 12.85 12.77 14.43 16.32 

净利润 4 88 235 334  经营效率     

归属于母公司净利润 6 88 235 334  应收账款周转天数 46.44 49.82 50.40 49.54 

EBITDA -12 19 147 201  存货周转天数 112.78 93.68 95.31 97.68 

      总资产周转率 0.19 0.26 0.32 0.39 

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

货币资金 487 385 479 673  每股收益 0.05 0.72 1.94 2.75 

应收账款及票据 79 115 156 204  每股净资产 22.35 22.53 23.77 25.53 

预付款项 10 12 15 20  每股经营现金流 0.72 0.64 2.39 3.28 

存货 3 3 4 5  每股股利 0.50 0.54 0.70 0.99 

其他流动资产 2045 2049 2068 2091  估值分析     

流动资产合计 2624 2565 2722 2993  PE 2808 202 75 53 

长期股权投资 36 49 64 76  PB 6.5 6.5 6.1 5.7 

固定资产 69 64 58 53  EV/EBITDA -1472.58 893.36 117.71 84.92 

无形资产 276 365 454 528  股息收益率（%） 0.34 0.37 0.48 0.68 

非流动资产合计 511 594 674 735       

资产合计 3136 3159 3396 3728       

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 7 10 13 16  净利润 4 88 235 334 

其他流动负债 290 288 371 487  折旧和摊销 41 51 56 57 

流动负债合计 297 297 384 503  营运资金变动 90 -42 24 41 

长期借款 0 0 0 0  经营活动现金流 87 78 290 398 

其他长期负债 106 106 106 106  资本开支 -73 -121 -123 -106 

非流动负债合计 106 106 106 106  投资 -15 -12 -12 -11 

负债合计 403 403 490 609  投资活动现金流 -16 -114 -111 -84 

股本 87 121 121 121  股权募资 25 0 0 0 

少数股东权益 22 22 22 23  债务募资 0 0 0 0 

股东权益合计 2733 2755 2906 3120  筹资活动现金流 -101 -65 -85 -120 

负债和股东权益合计 3136 3159 3396 3728  现金净流量 -27 -102 94 194 

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测   
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