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软通动力（301236.SZ）2023 年三季报点评     

立足华为深度融合生态，价值逐步凸显 
 

 2023 年 10 月 26 日 

 

➢ 事件概述：2023 年 10 月 25 日公司发布 2023 三季度报告，2023 年第三

季度公司营业收入 42.5 亿元，同比降低 13.24%；归母净利润 1.5 亿元，同比降

低 38.22%。 

➢ 核心技术服务供应商，深度融合华为生态。公司深入参与华为云、鸿蒙、欧

拉、高斯、昇腾、盘古大模型、MetaERP 等生态领域的构建，与其智慧公路、制

造、煤炭、港口海关、农牧等军团也均有合作。在开源鸿蒙领域，公司打造了业

内首个具备跨指令集的操作系统 SwanlinkOS，与利亚德、亚略特等显示龙头达

成战略合作，与伙伴联合发布多个电力行业开源鸿蒙产品，并成为信标委操作系

统工作组成员单位；在欧拉领域，公司开源欧拉服务器操作系统发行版成功以第

一份额中标中国移动“云能力中心 2023-2024 年省专公司操作系统迁移技术服

务项目”第二标段。 

➢ 深耕信创国产化，把握战略机会点。公司的企业版服务器操作系统天鹤完成

与主流国产服务器 CPU/数据库/中间件的适配，成功中标中国移动“云智能中心

2023-2024 年省专公司操作系统迁移技术服务项目”第二标段。子公司鸿湖万联

发布开源鸿蒙商显软件、交通等发行版，打造了业内首个具备跨指令集的操作系

统 SwanLinkOS，并在煤炭、电力等多个行业成功实现商业化应用公司。此外，

公司携手华为发布了昇腾 AI 的硬件产品—“软通动力 AI 端云协同昇腾解决方

案”，目前已赋能制造、金融、铁路等领域企业智能自动化应用场景 150 余个。 

➢ 重点发力工业互联网，构建自主+合作生态服务体系。公司的工业互联网业

务定位为集平台、产品、服务于一体的工业互联网综合服务商，目前已成功发布

了《工业互联网能力建设白皮书》和数字化工厂、工业元宇宙 2.0 等解决方案；

打造了湖北钟格塑料管 MES 系统建设项目、赛力斯三厂汽车物流管理系统等标

杆项目；与蓝卓、美云智数等工业互联网国家级双跨平台达成战略合作。近日，

公司凭借 iSSMeta 数字仿真推演平台获得第 25 届中国国际软件博览会银奖。 

➢ 发布 openGauss 数据库商业发行版。9 月 19 日，公司基于 openGauss 

5.0.0 版本的商业发行版数据库正式通过高斯开源社区认证，并获颁高斯开源社

区商业发行版认证证书。同期，公司正式对外发布 openGauss 数据库商业发行

版，全称为天鹤数据库，此次发布体现了公司基础软件方面的积累与成果。 

➢ 投资建议：公司是国内 IT 领域龙头企业，传统业务稳步发展，深度布局金

融 IT 打开成长空间。与此同时，公司紧抓信创大趋势布局鸿蒙欧拉以及 ERP 等

领域，有望成为行业核心参与者。预计公司 2023/2024/2025 年归母净利润

10.02/12.60/15.74 亿元，对应 PE 分别为 33X、26X、21X，维持“推荐”评级。 

➢ 风险提示：行业竞争加剧、新业务存在不确定性、政策节奏存在不确定性。  

 
[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） 19104 21425 25973 31233 

增长率（%） 14.9 12.2 21.2 20.3 

归属母公司股东净利润（百万元） 973 1002 1260 1574 

增长率（%） 3.0 2.9 25.8 24.9 

每股收益（元） 1.02 1.05 1.32 1.65 

PE 34 33 26 21 

PB 3.3 3.0 2.8 2.6 

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2023 年 10 月 26 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 19104 21425 25973 31233  成长能力（%）     

营业成本 15042 16871 20448 24582  营业收入增长率 14.92 12.15 21.23 20.25 

营业税金及附加 130 171 208 250  EBIT 增长率 -11.44 8.65 25.28 25.27 

销售费用 594 686 831 999  净利润增长率 3.02 2.92 25.81 24.93 

管理费用 1459 1575 1870 2186  盈利能力（%）     

研发费用 1059 1178 1429 1718  毛利率 21.26 21.25 21.27 21.30 

EBIT 1011 1099 1377 1725  净利润率 5.09 4.68 4.85 5.04 

财务费用 75 17 15 22  总资产收益率 ROA 6.46 6.12 7.23 8.14 

资产减值损失 1 -9 -11 -13  净资产收益率 ROE 9.68 9.33 10.81 12.29 

投资收益 21 11 13 16  偿债能力     

营业利润 986 1083 1364 1705  流动比率 2.70 2.67 2.78 2.80 

营业外收支 23 4 4 4  速动比率 2.53 2.46 2.54 2.54 

利润总额 1008 1087 1368 1709  现金比率 1.36 1.26 1.13 1.01 

所得税 58 65 82 103  资产负债率（%） 33.41 34.42 33.04 33.51 

净利润 950 1022 1286 1607  经营效率     

归属于母公司净利润 973 1002 1260 1574  应收账款周转天数 94.58 100.00 100.00 100.00 

EBITDA 1498 1651 1990 2250  存货周转天数 16.57 20.00 20.00 20.00 

      总资产周转率 1.49 1.36 1.54 1.70 

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

货币资金 6344 6512 6035 5991  每股收益 1.02 1.05 1.32 1.65 

应收账款及票据 4967 5870 7116 8557  每股净资产 10.56 11.27 12.24 13.44 

预付款项 42 67 82 98  每股经营现金流 1.06 1.24 0.84 1.08 

存货 683 915 1109 1333  每股股利 0.50 0.35 0.44 0.56 

其他流动资产 522 401 473 557  估值分析     

流动资产合计 12557 13766 14815 16536  PE 34 33 26 21 

长期股权投资 201 212 225 240  PB 3.3 3.0 2.8 2.6 

固定资产 703 718 718 712  EV/EBITDA 20.59 18.69 15.50 13.71 

无形资产 502 564 602 640  股息收益率（%） 1.46 1.03 1.29 1.62 

非流动资产合计 2505 2593 2625 2808       

资产合计 15063 16360 17440 19344       

短期借款 2243 2243 2243 2243  现金流量表（百万元） 2022A 2023E 2024E 2025E 

应付账款及票据 139 185 224 269  净利润 950 1022 1286 1607 

其他流动负债 2276 2731 2868 3397  折旧和摊销 487 552 613 526 

流动负债合计 4658 5159 5335 5909  营运资金变动 -527 -543 -1280 -1291 

长期借款 2 2 2 2  经营活动现金流 1012 1185 796 1033 

其他长期负债 373 469 424 572  资本开支 -392 -353 -408 -425 

非流动负债合计 375 471 426 574  投资 6 0 0 0 

负债合计 5033 5630 5762 6483  投资活动现金流 -852 -382 -408 -425 

股本 635 953 953 953  股权募资 4399 0 0 0 

少数股东权益 -28 -8 18 50  债务募资 -579 -64 -153 0 

股东权益合计 10030 10729 11678 12861  筹资活动现金流 3153 -636 -866 -652 

负债和股东权益合计 15063 16360 17440 19344  现金净流量 3324 168 -478 -44 

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测   
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