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超讯通信（603322.SH）2022 年中报业绩预告点评     

携手兰州科文旅，东数西算正当时 
 

 2022 年 07 月 16 日 

 

➢ 事件概述：2022 年 7 月 14 日，公司发布 2022 年半年度业绩预告，预计实

现归母净利润 3,000-4,500 万元，同比增长 275%-462.5%。 

➢ 扣非亏损收窄，前期收购产生的负面拖累逐步消除 

22H1 公司预计实现的归母净利润中值为 3,750 万元，同比增长 367.19%，增长

主要来自投资收益和营业外收入，具体包括：1）公司出售全资子公司艾迪思

100%股权的交易完成，当期确认投资收益 4,130 万元；2）控股子公司康利物联

2021 年未完成业绩承诺，收到 2021 年业绩补偿款约 1,400 万元，当期确认为

营业外收入。 

21 年由于控股子公司桑锐电子业绩大幅下滑导致亏损、公司计提商誉和无形资

产减值损失，公司业绩出现亏损，进入 22H1 公司经营情况出现边际改善，22H1

公司预计实现扣非归母净利润-1,600 至-1,100 万元，同比增加 500-1,000 万元。

考虑到 21 年桑锐电子商誉已全额计提减值，公司前期收购产业的负面拖累有望

逐步消除。 

➢ 与兰州科文旅达成战略合作，卡位东数西算核心节点 

根据 7 月 9 日公告，公司拟与兰州新区大数据产业园项目的建设单位兰州新区科

技文化旅游集团有限公司签订《战略合作框架协议》，并达成新基建战略发展合

作伙伴关系，后续双方将加强在兰州新区大数据产业园三期项目开发、建设、运

营等方面的合作。 

我们认为战略合作有几大亮点值得注意： 

1）市场空间大：根据公告，三期预计建设 25 万台 IDC 机柜，按目前市场公允

投资测算，大概建设规模在 400 亿元左右，同时合作协议明晰公司在同等条件下

具备优先合作权，我们认为兰州三期项目将为公司中长期业绩提供有利支撑。 

2）身份转变：根据前期公告，公司已分别与中国五冶集团和上海电信工程有限

公司签订协议，以分包商身份参与兰州新区大数据产业园二期项目建设，合同金

额合计 8.76 亿元。与兰州科文旅达成战略合作关系，将有利于公司未来以总包

方身份参与三期建设，以获取更具规模的项目和更好的利润回报。 

3）提前卡位：根据合作协议，公司与兰州科文旅及具备投资实力的国央企平台

成立兰州新区大数据产业平台公司，公司占比不低于 15%，双方共同开发建设或

采用园中园模式开展三期项目建设，平台公司税收落地兰州新区，促进本地就业，

我们认为此举将强化公司属地优势，绑定公司与业主方利益，有利于提前卡位三

期项目获得更多份额。 

➢ 投资建议：兰州大数据中心建设二期已有订单落地，三期规划实现的确定性

较大，未来 3-5 年 IDC 收入有望实现跨越式增长。我们预计公司 2022-2024 年

归母净利润分别为 1.26/1.75/2.84 亿元，当前市值对应 PE 倍数为

24X/17X/11X。维持“推荐”评级。 

➢ 风险提示：东数西算落地进展不及预期，子公司业绩补偿款追回不及预期。  
 

[Table_Forcast] 盈利预测与财务指标 

项目/年度 2021A 2022E 2023E 2024E 

营业收入（百万元） 1,484  2,064  2,831  3,628  

增长率（%） 0.4  39.1  37.1  28.2  

归属母公司股东净利润（百万元） -231  126  175  284  

增长率（%） -682.9  154.5  39.4  62.1  

每股收益（元） -1.44  0.79  1.09  1.77  

PE -13  24  17  11  

PB 15.4  9.9  6.4  4.0  

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2022 年 07 月 15 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） 2021A 2022E 2023E 2024E  主要财务指标 2021A 2022E 2023E 2024E 

营业总收入 1,484  2,064  2,831  3,628   成长能力（%）     

营业成本 1,323  1,771  2,378  3,011   营业收入增长率 0.39  39.14  37.14  28.16  

营业税金及附加 4  6  8  10   EBIT 增长率 -242.79  170.03  145.93  49.80  

销售费用 38  37  40  44   净利润增长率 -682.86  154.47  39.40  62.05  

管理费用 77  78  79  91   盈利能力（%）     

研发费用 67  68  71  91   毛利率 10.81  14.21  15.99  17.02  

EBIT -148  104  255  382   净利润率 -19.21  6.41  6.52  8.24  

财务费用 30  16  15  10   总资产收益率 ROA -10.31  4.88  5.20  6.95  

资产减值损失 -159  -15  -15  -15   净资产收益率 ROE -118.03  41.32  37.09  37.39  

投资收益 5  0  0  0   偿债能力         

营业利润 -331  49  205  332   流动比率 1.07  1.06  1.07  1.13  

营业外收支 25  98  0  0   速动比率 0.83  0.79  0.81  0.85  

利润总额 -306  147  205  332   现金比率 0.27  0.14  0.14  0.12  

所得税 -21  15  20  33   资产负债率（%） 83.07  80.81  80.07  76.16  

净利润 -285  132  184  299   经营效率     

归属于母公司净利润 -231  126  175  284   应收账款周转天数 194.05  193.55  193.25  192.75  

EBITDA -120  126  282  416   存货周转天数 38.81  38.78  38.57  37.75  

      总资产周转率 0.66  0.80  0.84  0.89  

资产负债表（百万元） 2021A 2022E 2023E 2024E  每股指标（元）     

货币资金 415  241  334  342   每股收益 -1.44  0.79  1.09  1.77  

应收账款及票据 793  1,055  1,459  1,867   每股净资产 1.22  1.90  2.95  4.74  

预付款项 66  88  117  148   每股经营现金流 0.37  0.62  1.22  2.06  

存货 141  187  250  310   每股股利 0.00  0.00  0.00  0.00  

其他流动资产 261  329  416  504   估值分析         

流动资产合计 1,676  1,900  2,577  3,171   PE -13  24  17  11  

长期股权投资 0  0  0  0   PB 15.4  9.9  6.4  4.0  

固定资产 38  87  149  223   EV/EBITDA -26.90  25.62  11.37  7.34  

无形资产 51  42  33  22   股息收益率（%） 0.00  0.00  0.00  0.00  

非流动资产合计 562  676  794  914        

资产合计 2,238  2,576  3,371  4,085        

短期借款 248  63  143  0   现金流量表（百万元） 2021A 2022E 2023E 2024E 

应付账款及票据 948  1,268  1,688  2,120   净利润 -285  132  184  299  

其他流动负债 365  453  571  693   折旧和摊销 28  22  26  33  

流动负债合计 1,562  1,784  2,402  2,813   营运资金变动 16  -36  -95  -92  

长期借款 278  278  278  278   经营活动现金流 59  99  195  330  

其他长期负债 19  19  19  19   资本开支 -138  -37  -144  -153  

非流动负债合计 298  298  298  298   投资 1  0  0  0  

负债合计 1,859  2,082  2,699  3,111   投资活动现金流 -117  -37  -144  -153  

股本 160  160  160  160   股权募资 29  0  0  0  

少数股东权益 183  190  199  214   债务募资 127  -186  80  -143  

股东权益合计 379  494  672  974   筹资活动现金流 151  -206  62  -159  

负债和股东权益合计 2,238  2,576  3,371  4,085   现金净流量 93  -174  94  7  

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测   
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