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新开普（300248.SZ） 

23Q1 利润转好，智慧校园 IT 建设浪潮核心领军 

事件：4 月 27 日，公司发布 2023 年一季度报告，实现营业收入 1.58 亿元，

yoy-7.08%；归母净利润-0.15 亿元，yoy+15.76%；扣非归母净利润-0.17

亿元，yoy+21.85%，业绩符合预期。 

一季度收入受季节性影响，费用管控总体良好。1）2023 年 Q1 营业收入 1.58

亿元，yoy-7.08%，主要原因系校园客户存在明显季节特性，3-4 月为项目

启动期，尚未进入验收阶段。2）2022 年公司进行产品迭代升级，拉动各项

费用上涨，2023Q1 各项费用已开始回落，销售费用率为 47.94%，

yoy-3.58%；管理费用率为 12.19%，yoy-13.90%；财务费用为-4.06%，

yoy-21.95%；研发费用率为 24.19%，yoy+2.14%，公司持续推进产品研

发，有效保持市场竞争力。疫情期间公司积极拓展下游客户，实现主营业务

全纬度客户版图扩张。我们预计随着疫情结束，公司将迎来收入拐点。 

财政支持继续加码，智慧校园 IT 建设浪潮核心领军。1）2022 年教育部重

申“坚持国家财政性教育经费占 GDP 比例不低于 4%”，财政支持力度明确，

持续加码。2）当前公司校园信息化产品覆盖高校总数达千余所，市场占有

率逾 40%。公司目前已在全国范围内设立 31 个省级分公司、办事处，72

个城市办事处，有效加强全国销售网络体系。2022 年起，公司开始构思智

慧校园 V2.0，打造“双端”+“双中台”校园云平台。目前“双端”已服务

近 200 家高校客户，“双中台”已在 230 多家高校落地应用。公司在“完

美校园”产品重加入人才成长服务体系，延长智慧校园产品服务链条至就业

场景，具备极强可行性，且能够与公司的客户、场景优势实现共振，有望快

速推广。公司作为智慧校园 IT 建设浪潮核心领军，有望核心受益。 

AI 数字人智能助手公测，数字人民币业务加速落地。1）2022 年公司产品

“完美校园”APP 正式介入中国银行数字人民币子钱包，在苏州工业职业技

术学院成功落地首张高校数字人民币校园卡“硬钱包”，进一步为校园小额

高频消费提供数字人民币应用保障。2）2023 年 4 月，公司推出 AI 数字人

智能助手“小美同学”，接入完美校园客服知识库，能够提供在线智能问答

服务，成功拓展 AI 赋能校园应用场景。目前，小美同学已经支持文本提问、

智能助手文本提示和语音作答，并且即将上线更优体验的语音提问功能。公

司未来将聚焦 AI 智能助手赋能其他产品业务，打造产业智能化生态，培育

新的增长点。 

投资建议：考虑大环境回暖以及贴息政策落地对盈利预测调整，预计

2023-2025 年营业收入分别为 11.87、13.70 和 16.39 亿元，归母净利润分

别为 1.60、2.02 和 2.52 亿元。维持“买入”评级。 

风险提示：智慧校园业务推进不达预期；贴息政策力度不达预期。 

财务指标 2021A 2022A 2023E 2024E 2025E 

营业收入（百万元） 1,017 1,070 1,187 1,370 1,639 

增长率 yoy（%） 8.2 5.2 11.0 15.4 19.6 

归母净利润（百万元） 161 112 160 202 252 

增长率 yoy（%） 

 

 

-11.5 -30.2 42.2 26.1 24.8 

EPS 最新摊薄（元/股） 0.33 0.23 0.33 0.42 0.52 

净资产收益率（%） 8.2 5.4 7.2 8.4 9.6 

P/E（倍） 29.3 41.9 29.5 23.4 18.7 

P/B（倍） 2.4 2.3 2.2 2.0 1.9  

资料来源：Wind，国盛证券研究所  注：股价为 2023 年 4 月 28 日收盘价 
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财务报表和主要财务比率 

 
 
资产负债表（百万元）       利润表（百万元）      

会计年度 2021A 2022A 2023E 2024E 2025E  会计年度 2021A 2022A 2023E 2024E 2025E 

流动资产 1657 1447 1866 2140 2601  营业收入 1017 1070 1187 1370 1639 

现金 582 461 732 845 1010  营业成本 395 468 510 575 672 

应收票据及应收账款 542 618 669 816 961  营业税金及附加 10 10 11 13 15 

其他应收款 82 81 100 109 142  营业费用 251 282 309 343 393 

预付账款 10 15 13 19 19  管理费用 74 84 94 107 126 

存货 299 272 350 351 469  研发费用 113 114 125 145 184 

其他流动资产 142 0 0 0 0  财务费用 -5 -8 4 7 11 

非流动资产 930 1255 1241 1236 1232  资产减值损失 0 -7 -3 -5 -5 

长期投资 32 33 32 31 31  其他收益 42 46 44 45 44 

固定资产 139 132 141 156 180  公允价值变动收益 0 0 0 1 0 

无形资产 194 297 280 262 236  投资净收益 -2 3 3 0 1 

其他非流动资产 565 794 789 787 786  资产处置收益 0 0 0 0 0 

资产总计 2587 2702 3107 3377 3833  营业利润 190 130 184 232 289 

流动负债 470 500 771 862 1088  营业外收入 1 0 0 0 0 

短期借款 24 90 314 393 528  营业外支出 3 3 2 3 3 

应付票据及应付账款 241 231 284 296 382  利润总额 187 128 182 229 286 

其他流动负债 205 179 173 173 178  所得税 16 11 15 19 24 

非流动负债 16 15 14 13 12  净利润 172 117 166 210 262 

长期借款 6 5 4 3 1  少数股东损益 11 5 7 8 10 

其他非流动负债 11 10 10 10 10  归属母公司净利润 161 112 160 202 252 

负债合计 486 515 785 874 1099  EBITDA 219 184 254 316 389 

少数股东权益 164 168 175 183 194  EPS（元） 0.33 0.23 0.33 0.42 0.52 

股本 481 481 481 481 481        

资本公积 601 601 601 601 601  主要财务比率      

留存收益 908 989 1109 1261 1450  会计年度 2021A 2022A 2023E 2024E 2025E 

归属母公司股东权益 1937 2019 2147 2319 2540  成长能力      

负债和股东权益 2587 2702 3107 3377 3833  营业收入(%) 8.2 5.2 11.0 15.4 19.6 

       营业利润(%) -9.4 -31.4 41.0 25.9 24.6 

       归属于母公司净利润(%) -11.5 -30.2 42.2 26.1 24.8 

       获利能力      

       毛利率(%) 61.1 56.2 57.0 58.0 59.0 

现金流量表（百万元）       净利率(%) 15.8 10.5 13.5 14.7 15.3 

会计年度 2021A 2022A 2023E 2024E 2025E  ROE(%) 8.2 5.4 7.2 8.4 9.6 

经营活动现金流 161 91 155 155 170  ROIC(%) 7.9 5.1 6.5 7.6 8.5 

净利润 172 117 166 210 262  偿债能力      

折旧摊销 47 64 78 89 103  资产负债率(%) 18.8 19.1 25.3 25.9 28.7 

财务费用 -5 -8 4 7 11  净负债比率(%) -25.1 -15.8 -17.4 -17.5 -17.2 

投资损失 2 -3 -3 0 -1  流动比率 3.5 2.9 2.4 2.5 2.4 

营运资金变动 -90 -127 -91 -150 -205  速动比率 2.9 2.3 1.9 2.1 1.9 

其他经营现金流 35 47 0 -1 0  营运能力      

投资活动现金流 -197 -230 -62 -83 -98  总资产周转率 0.4 0.4 0.4 0.4 0.5 

资本支出 96 165 -12 -5 -4  应收账款周转率 2.0 1.8 1.8 1.8 1.8 

长期投资 -103 -67 1 0 1  应付账款周转率 1.7 2.0 2.0 2.0 2.0 

其他投资现金流 -204 -133 -73 -87 -101  每股指标（元）      

筹资活动现金流 45 21 -45 -38 -42  每股收益(最新摊薄) 0.33 0.23 0.33 0.42 0.52 

短期借款 14 66 0 0 0  每股经营现金流(最新摊薄) 0.34 0.19 0.32 0.32 0.35 

长期借款 -12 -1 -1 -1 -1  每股净资产(最新摊薄) 4.03 4.20 4.46 4.82 5.28 

普通股增加 0 0 0 0 0  估值比率      

资本公积增加 43 0 0 0 0  P/E 29.3 41.9 29.5 23.4 18.7 

其他筹资现金流 0 -44 -44 -37 -41  P/B 2.4 2.3 2.2 2.0 1.9 

现金净增加额 10 -119 48 34 30  EV/EBITDA 19.2 24.6 17.6 14.1 11.4 
 

资料来源：Wind，国盛证券研究所  注：股价为 2023 年 4 月 28 日收盘价  
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