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年报业绩兑现亮眼，一季报表现超预期 
  

主要观点： 

  事件概况 
今天国际于 4 月 24 日发布 2022 年度年报和一季度报告，2022 全年实现
营业收入 24.13 亿元，同比增长 50.99%，归母净利润 2.58 亿元，同比增
长 181.41%，扣非归母净利润 2.32，同比增长 182.00%。值得注意的是，
报告期内，公司新增订单 43.73 亿元,同比增长 34.02%，维持了高斜率增
长。 

2023Q1 实现营收 7.24 亿元，同比增长 38.47%，归母净利润 0.92 亿元，
同比增长 106.63%，扣非归母净利润 0.87 亿元，同比增长 106.56%，利
润端表现显著超预期。 

 年报业绩兑现亮眼，一季报表现超预期 
2022 全年财务指标层面，公司毛利率同比上升了 3.41pct，上升至 27.72%，
充分受益于显著放大的规模效应和高毛利运维业务增长。费用方面，公
司销售费用同比下降 0.81pct，管理费用率同比下降 0.30pct，研发费用
率上升 1.17pct。充分展示了公司费用控制能力和对研发投入的重视。综
合以上因素，公司净利润率同比上升 4.95pct，上升至 10.69%，盈利质
量显著改善。现金流方面，公司经营活动产生的现金流净额来到了 2.90
亿元，相比 2021 年的-1.37 显著改善，主要原因为大型项目逐渐落地交
付。 

2023Q1 财务指标层面，公司毛利率同比上升 5.37pct，上升至 30.89%，
销售费用率同比增加了 1.82pct，增加至 5.82%，管理费用率同比下降了
0.17pct，下降至 9.83%，研发费用率同比上升 0.11pct，上升至 4.68%。
综合来看，公司 Q1 净利润率同比上升了 4.2pct，上升至 12.74%，主要
得益于公司控制项目质量，带来较好的毛利率同比表现，有效改善一季
度利润指标。 

 三大下游订单获取表现亮眼，新能源需求崛起趋势不改 
全年订单层面，公司新能源行业订单新增 31.04 亿元，同比增长 16.98%，
规模效应逐步显现，为公司业绩持续稳定增长提供有力保障。伴随着公
司软硬件能力的广受认可和口碑积累，公司持续获得了比亚迪、宁德时
代、欣旺达、蜂巢能源、天津力神、厦门海辰等重要客户的订单。石化
行业，中标某大型石化炼化产品立体仓库项目及天津南港项目，合同金
额分别为 4.67 亿元及 1.29 亿元，石化行业实现新增订单 6.25 亿元，同
比增长 1207.70%，创历史新高。烟草行业，订单实现 5.23 亿元，同比
增长 14.63%，公司深度参与烟草全行业的数字化大平台研发及建设，
加速公司业务向自动化+数字化系统综合解决方案转型升级的进程。 

 规模效应快速体现，高毛利运维业务受累积效应不断放大  

公司成立以来完成了 40 多个行业数百个大型智慧物流项目和智能制造
项目，积累了丰富的各行业大型项目经验。公司经过长期的积累，对各
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行业的工艺流程、物流和生产特点、管理和运作模式等具有很深的理解，
形成了规划设计、系统集成、供应链管理、软件开发、项目工程管理等
多方面的技术优势，并积淀了丰富的实践经验。2022 年，新增售后运
营维护类业务订单 2.91 亿元，同比上年增长 23.31%，该业务毛利率高
达 46%，随着公司实施项目的积累，以及服务技术创新推行，业务不断
持续增长，有效支撑了公司的长端利润表现。 

 智能软硬件产品备受重视，政策护航建设目标明确 
报告期内，公司将智能软件产品作为重点方向之一，推出了今天国际 IIoT
工业物联网平台，致力于提供一个快速链接设备和系统、汇聚数据、沉淀
模型、创新应用的 IIoT 使能平台，赋能业务人员以低代码方式快速构建各
类应用。通过设备联网和异构连接，采集人、机、物状态及业务数据，基
于多端协同及数物融合的工厂中枢，实现研发、工艺、生产制造、设备运
维、物流等全要素、全链条、全周期业务协同的全自动、智能化生产制造。
此外，公司大数据、数字孪生、可配置软开平台也纷纷投入使用，软件产
品提升至新的高度和水平。智能硬件方面，今天国际已有自主研发 AGV 产
品近 30 种，如叉取型、定制属具型、潜伏顶升型等，所有产品都可以搭载
5G 通信方式进行信号传输。 

 投资建议 

今天国际深耕智能仓储及物流解决方案，在下游新能源扩产、石化烟草
自动化仓储加速的需求驱动下，有望在中长期取得可观的订单增量和营
收 增 长 。 我 们 预 计 今 天 国 际 2023-2025 年 分 别 实 现 收 入
39.20/57.37/81.75 亿元（前值 2022-2024 分别为 25.82/39.09/56.92 亿元），
同比增长 62.5%/ 46.4%/42.5%；实现归母净利润 4.05/5.74/8.06 亿元（前
值 2022-2024 分别为 2.61/3.92/5.55 亿元），同比增长 57.2%/41.5%/ 
40.6%，维持“买入”评级。  

 
   

风险提示 
1）下游需求不及预期；2）项目兑付不及预期；3）市场拓展不及预期。 



 

 敬请参阅末页重要声明及评级说明  3 / 4 证券研究报告 
 

 
 

今天国际（300532） 

 
 

财务报表与盈利预测 

 
 

 

资产负债表 利润表
会计年度 2022 2023E 2024E 2025E 会计年度 2022 2023E 2024E 2025E

流动资产 4,295 6,224 8,931 12,165 营业收入 2,413 3,920 5,737 8,175

  现金 860 1,176 1,492 1,799 营业成本 1,744 2,857 4,216 6,007

  应收账款 1,981 2,977 4,280 6,060 营业税金及附加 15 25 37 52

  其他应收款 43 69 102 145 销售费用 97 158 231 329

  预付账款 130 212 310 442 管理费用 278 462 636 911

  存货 1,236 1,718 2,642 3,570 财务费用 7 (5) (6) (12)

  其他流动资产 44 1,790 2,747 3,720 资产减值损失 25 37 55 76

非流动资产 374 483 242 287 公允价值变动收益 0 0 0 0

  长期投资 0 0 0 0 投资净收益 2 1 0 0

  固定资产 227 212 197 182 营业利润 282 434 628 883

  无形资产 20 18 17 16 营业外收入 2 2 0 0

  其他非流动资产 127 253 27 89 营业外支出 2 0 0 0

资产总计 4,669 6,708 9,174 12,454 利润总额 282 436 628 883

流动负债 3,196 4,941 6,994 9,696 所得税 25 38 55 77

  短期借款 44 449 179 386 净利润 258 398 574 806

  应付账款 2,991 4,228 6,425 8,753 少数股东损益 0 (8) 0 0

  其他流动负债 161 265 390 556 归属母公司净利润 258 405 574 806

非流动负债 62 62 62 62 EBITDA 310 449 639 888

  长期借款 0 0 0 0 EPS（元） 0.84 1.33 1.87 2.63

  其他非流动负债 62 62 62 62

负债合计 3,259 5,003 7,056 9,758 主要财务比率
 少数股东权益 0 (8) (8) (8) 会计年度 2022 2023E 2024E 2025E

  股本 307 304 307 307 成长能力
  资本公积 459 557 691 880 营业收入 50.99% 62.47% 46.36% 42.49%

  留存收益 644 852 1,127 1,517 营业利润 190.54% 53.49% 44.86% 40.59%

归属母公司股东权益 1,410 1,713 2,125 2,704 归属于母公司净利润 181.41% 57.17% 41.46% 40.59%

负债和股东权益 4,669 6,708 9,174 12,454 获利能力
毛利率(%) 27.72% 27.12% 26.52% 26.52%

现金流量表 净利率(%) 10.69% 10.34% 10.00% 9.86%

会计年度 2022 2023E 2024E 2025E ROE(%) 20.11% 25.96% 29.88% 33.40%

经营活动现金流 290 9 740 315 ROIC(%) 19.75% 21.72% 25.86% 29.90%

  净利润 258 398 574 806 偿债能力
  折旧摊销 21 18 18 18 资产负债率(%) 69.79% 74.59% 76.93% 78.36%

  财务费用 7 (5) (6) (12) 净负债比率(%) -57.83% -42.65% -62.00% -52.39%

  投资损失 (2) (1) (0) (0) 流动比率 1.34 1.26 1.28 1.25

营运资金变动 53 (401) 156 (496) 速动比率 0.96 0.91 0.90 0.89

  其他经营现金流 (47) 0 0 0 营运能力
投资活动现金流 (11) 1 0 0 总资产周转率 0.65 0.69 0.72 0.76

  资本支出 (39) 0 0 0 应收账款周转率 1.58 1.58 1.58 1.58

  长期投资 2 1 0 0 应付账款周转率 0.79 0.79 0.79 0.79

  其他投资现金流 27 0 0 0 每股指标（元）
筹资活动现金流 26 307 (425) (9) 每股收益(最新摊薄) 0.84 1.33 1.87 2.63

  短期借款 44 405 (270) 207 每股经营现金流(最新摊薄) 0.94 0.03 2.41 1.03

  长期借款 0 0 0 0 每股净资产(最新摊薄) 4.59 5.64 6.92 8.81

  普通股增加 0 0 0 0 估值比率
  资本公积增加 0 0 0 0 P/E 17.2 12.3 8.8 6.2

  其他筹资现金流 (18) (98) (155) (216) P/B 3.2 2.9 2.4 1.9

现金净增加额 306 316 316 306 EV/EBITDA 14.48 12.12 8.07 6.11

单位:百万元 单位:百万元

单位:百万元

资料来源：WIND，华安证券研究所
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