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普联软件（300996.SZ）2023 年半年报点评     

业绩短期承压，在手订单饱满印证信创持续加速 
 

 2023 年 08 月 21 日 

 

➢ 事件：普联软件于 8 月 19 日发布 2023 年半年度业绩报告，公司 2023 年

上半年，实现营业收入 1.52 亿元，同比减少 6.11%；实现归母净利润-0.32 亿

元，同比减少 436.67%；实现扣非净利润-0.37 亿元，同比减少 754.7%。 

➢ 研发投入持续增加，Q2 单季度净利润短期承压。2023 年二季度，公司实现

营业收入 0.98 亿元，同比减少 13.35%；实现归母净利润-0.13 亿元，同比减少

161.87%；实现扣非净利润-0.15 亿元，同比减少 181.42%。利润端短期承压，

主要系公司业务呈季节性分布，上半年的合同签订、实施交付、收入确认进度有

阶段性滞后影响，同时公司积极拓展业务、加大研发，相关费用有所增加。随着

公司下半年收入确定和新领域业务开展，利润端有望回升。 

➢ 在手订单饱满，产品化程度稳步提升。1）费用端：普联软件 2023 年上半

年，销售/管理/研发同比增速分别为 489.21%/8.39%/12.24%，销售费用大幅增

加，主要系公司建造一体化项目未能中标，前期投入结转销售费用 2500 多万，

剔除该因素，同比增速 99.59%，系公司加强销售团队建设，积极开展各项新业

务；2）在手订单：公司上半年底已签订但尚未履行合同收入 3.43 亿元，较去年

同期 2.87 亿元，同比增长 19.51%，在手订单确认收入后，将带来公司收入高

增；3）产品化软件：公司 2023 年上半年产品化软件收入 1096 万元，同比增长

26.69%，占公司营业收入增加到 7.19%，产品化程度不断提高，产品化收入毛

利率高、实施周期短和季节性弱的优点，将促进公司收入平稳增长。 

➢ 信创加速带来机遇，司库业务快速推进。1）央国企加快数字化，行业信创

带来机遇：近段时间信创推进开始加速，8 月 7 日，财政部会同工业和信息化部

研究起草并发布了操作系统和便携式计算机政府采购需求标准（征求意见稿），

标志着政府部门对于信创的重视程度进一步增加。公司目前已完成了集团财务核

心模块研发，伴随着央国企数字化进程加快，将给公司投入多年的信创 ERP 业务

带来机遇；2）司库建设进入验收阶段，相关业务快速推进：按照国务院国资委

要求，2023 年是司库建设完成项目验收的重要一年。公司已拓展较多央国企客

户，现有客户司库项目正在加快建设进度，部分客户在司库一期建设成果基础上，

已陆续启动二期提升项目，司库业务拓展已呈现较快的速度和较好的持续性。 

➢ 投资建议：预计公司 23-25 年归母净利润分别 2.03、2.60、3.33 亿元，同

比增速分别为 28.3%/28%/27.9%，当前市值对应 23/24/25 年 PE 为 27/21/17

倍。考虑到整个公司在 2023 年下半年在手订单饱满，同时行业信创、司库进度

加快，公司主营业务有望充分受益，维持“推荐”评级。 

➢ 风险提示：市场竞争加剧；客户集中度高；业绩季节性波动；技术推进风险。  

 
[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） 694 949 1235 1544 

增长率（%） 19.3 36.7 30.1 25.0 

归属母公司股东净利润（百万元） 158 203 260 333 

增长率（%） 14.3 28.3 28.0 27.9 

每股收益（元） 0.79 1.01 1.29 1.65 

PE 35 27 21 17 

PB 5.1 4.5 3.8 3.2 

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2023 年 8 月 21 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 694 949 1235 1544  成长能力（%）     

营业成本 362 497 648 811  营业收入增长率 19.31 36.71 30.13 25.01 

营业税金及附加 4 7 9 11  EBIT 增长率 15.67 27.90 26.59 27.84 

销售费用 18 24 31 39  净利润增长率 14.32 28.30 28.02 27.87 

管理费用 65 90 111 131  盈利能力（%）     

研发费用 97 133 185 232  毛利率 47.81 47.61 47.55 47.51 

EBIT 155 199 251 321  净利润率 22.12 21.63 21.28 21.77 

财务费用 -3 -4 -6 -8  总资产收益率 ROA 11.65 12.92 13.96 15.01 

资产减值损失 0 -2 -2 -2  净资产收益率 ROE 14.66 16.38 17.96 19.45 

投资收益 3 14 19 23  偿债能力     

营业利润 163 223 286 365  流动比率 5.10 4.96 4.66 4.54 

营业外收支 0 0 0 0  速动比率 4.78 4.72 4.42 4.30 

利润总额 163 223 286 365  现金比率 1.55 2.14 2.11 2.16 

所得税 9 18 23 29  资产负债率（%） 18.13 18.88 20.26 20.98 

净利润 154 205 263 336  经营效率     

归属于母公司净利润 158 203 260 333  应收账款周转天数 198.20 140.00 140.00 140.00 

EBITDA 167 212 266 338  存货周转天数 73.96 50.00 50.00 50.00 

      总资产周转率 0.51 0.60 0.66 0.70 

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

货币资金 357 602 763 973  每股收益 0.79 1.01 1.29 1.65 

应收账款及票据 383 360 469 587  每股净资产 5.37 6.16 7.20 8.50 

预付款项 0 0 0 0  每股经营现金流 0.24 1.41 1.03 1.35 

存货 73 67 87 109  每股股利 0.30 0.30 0.30 0.30 

其他流动资产 364 364 368 373  估值分析     

流动资产合计 1177 1393 1687 2042  PE 35 27 21 17 

长期股权投资 9 9 9 9  PB 5.1 4.5 3.8 3.2 

固定资产 74 70 66 64  EV/EBITDA 31.27 23.53 18.11 13.63 

无形资产 10 12 12 12  股息收益率（%） 1.09 1.09 1.09 1.09 

非流动资产合计 183 180 177 175       

资产合计 1360 1573 1864 2217       

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 68 89 111  净利润 154 205 263 336 

其他流动负债 191 213 273 338  折旧和摊销 12 13 15 17 

流动负债合计 231 281 362 449  营运资金变动 -111 74 -59 -64 

长期借款 0 0 0 0  经营活动现金流 49 284 207 273 

其他长期负债 16 16 16 16  资本开支 -33 -10 -12 -15 

非流动负债合计 16 16 16 16  投资 -36 0 0 0 

负债合计 247 297 378 465  投资活动现金流 -62 4 7 8 

股本 142 201 201 201  股权募资 42 0 0 0 

少数股东权益 33 35 38 41  债务募资 0 0 0 0 

股东权益合计 1114 1276 1487 1752  筹资活动现金流 -6 -43 -52 -71 

负债和股东权益合计 1360 1573 1864 2217  现金净流量 -19 245 161 210 

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测   
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