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   投资要点   

＃summary＃ 
⚫ 事件：公司发布 2022 年报、2023Q1 业绩报告，2022 年营收 94.66 亿元，同

比增长 8.37%；归母净利润-3.43 亿元，上年同期为 11.73 亿元；23Q1 营收

16.56 亿元，同比增长 29.57%；归母净利润 0.05 亿元，上年同期为-0.30 亿元。 

⚫ 23Q1 收入快速增长，为全年增长奠定基础。因东软睿驰自 2021 年 11 月起

不再并表，若扣除出表影响，2022 年收入增速为 14.8%。结构上看，2022 年

智能汽车、医疗、智慧城市、企业互联及其他业务同比增速分别为 5.08%、

28.52%、-5.24%、10.36%，医疗业务实现快速增长。23Q1 营收 16.56 亿元，

同比增长 29.57%，公司积极推进项目交付与客户验收进度，收入实现快速增

长，新签合同额同比保持增长，为全年增长奠定基础。 

⚫ 23Q1 利润实现扭亏，全年净利率修复可期。23Q1 公司实现归母净利润为 0.05

亿元，上一年同期为-0.30 亿元，实现扭亏。23Q1 销售/管理/研发费用率分别

为 6.24%、8.45%、12.99%，分别同比变动-3.39、-0.69、-1.66pcts，费用管理

有所优化。23Q1 销售毛/净利率分别为 29.79%、0.05%，较 2022 年全年分别

提升 9.01、3.71pcts。公司一季度收入、费用管控、盈利能力等指标均有明显

改善，预计 2023 年利润端将实现快速增长。 

⚫ 软件老牌劲旅，智能汽车、医疗业务实现大跨步。东软集团创立于 1991 年，

是国内第一家上市的软件公司，曾多次入选“全球软件百强企业”。智能汽

车方面，截至 2022 年底公司产品已覆盖 60 多个国家、220 多款车型，合作

的国内外主流车企超过 50 家。医疗方面，公司持续拓展东软大健康生态布

局，在电子病历、医保信息平台建设等方面保持行业领先。同时，公司推动

AI、大数据与业务场景结合，有望受益于 AI+医疗、AI+驾驶场景落地。 

⚫ 盈利预测与投资建议：根据公司最新财报，调整公司盈利预测，预计

2023-2025 年归母净利润为 3.16、4.56、5.49 亿元，维持“增持”评级。 

⚫ 风险提示：行业竞争加剧的风险；业绩不及预期的风险。 

 
主要财务指标 

＄zycwzb|主要财务指标＄ 会计年度 2022 2023E 2024E 2025E 

营业收入(百万元) 9466  10935  12721  14929  

同比增长 8.4% 15.5% 16.3% 17.4% 

归母净利润(百万元) -343  316  456  549  

同比增长 -129.2% 192.3% 44.1% 20.4% 

毛利率 20.8% 23.9% 25.8% 26.8% 

ROE -3.7% 3.3% 4.5% 5.2% 

每股收益(元) -0.28  0.26  0.37  0.45  

市盈率 -41.0  44.4  30.8  25.6  

市盈率 
 

    来源：WIND，兴业证券经济与金融研究院整理 
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 报告正文 

 

事件：公司发布 2022 年报、23Q1 业绩报告：2022 年实现营收 94.66 亿元，同比

增长 8.37%；归母净利润-3.43 亿元，上一年同期为 11.73 亿元；扣非净利润-5.30

亿元，上一年同期为 0.35 亿元。23Q1 实现营收 16.56 亿元，同比增长 29.57%；

归母净利润为 0.05 亿元，上一年同期为-0.30 亿元；扣非净利润-0.27 亿元，上一

年同期为-0.67 亿元。 

 

点评： 

23Q1 收入快速增长，为全年增长奠定基础。因东软睿驰自 2021 年 11 月起不再并

表，若扣除出表影响，2022 年收入增速为 14.8%。结构上看，2022 年智能汽车、

医疗、智慧城市、企业互联及其他业务分别实现收入 35.81、19.82、16.63、22.40

亿元，同比增速分别为 5.08%、28.52%、-5.24%、10.36%，医疗业务实现快速增

长。22Q1 至今 5 个季度，营收分别为 12.78、21.05、21.81、39.02、16.56 亿元，

同比增速分别为 8.89%、3.32%、3.38%、14.28%、29.57%。2023 年一季度，公司

积极推进项目交付与客户验收进度，收入实现快速增长，新签合同额同比保持增

长，为全年增长奠定基础。 

 

23Q1 利润实现扭亏，全年净利率修复可期。23Q1 利润实现扭亏，全年净利率修

复可期。23Q1 公司实现归母净利润为 0.05 亿元，上一年同期为-0.30 亿元，实现

扭亏。费用方面，公司 2022 年销售/管理/研发费用率分别为 5.11%、6.31%、9.72%，

分别同比变动-1.88、-0.98、-0.27pcts；23Q1 上述三项费用率分别为 6.24%、8.45%、

12.99%，分别同比变动-3.39、-0.69、-1.66 pcts，费用管理有所优化。盈利能力方

面，23Q1公司销售毛/净利率分别为29.79%、0.05%，较2022年全年分别提升9.01、

3.71pcts。在 2022 年外部环境压力下，公司业绩有所波动，23Q1 公司收入、费用

管控、盈利能力等指标均有明显改善，预计全年利润端将实现快速增长。 

 

软件老牌劲旅，智能汽车、医疗业务实现大跨步。东软集团创立于 1991 年，是国

内第一家上市的软件公司，曾多次入选“全球软件百强企业”。智能汽车方面，截

至 2022 年底，公司产品已覆盖 60 多个国家、220 多款车型，合作的国内外主流

汽车厂商超过 50 家，全年交付量同比增长超过 30%，多项细分产品市占率居国内

第一。医疗方面，公司持续拓展东软大健康生态布局，在电子病历、医保信息平

台建设等方面保持行业领先，预计公司将持续受益智慧医疗、智慧医保建设深化。

同时，公司在技术层面推动 AI、大数据与业务场景结合，有望受益于 AI+医疗、

AI+驾驶场景落地。 

 

盈利预测与投资建议：根据公司最新财报，调整公司盈利预测，预计 2023-2025

年归母净利润为 3.16、4.56、5.49 亿元，维持“增持”评级。 

 

风险提示：行业竞争加剧的风险；业绩不及预期的风险。 
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附表 
 

资产负债表   
单位:百万元  利润表   

单位:百万元 

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

流动资产 10955  13009  14430  16872  
 

营业收入 9466  10935  12721  14929  

货币资金 2372  3397  3419  4086  
 

营业成本 7499  8324  9439  10931  

交易性金融资产 765  810  937  1035  
 

税金及附加 88  98  114  134  

应收票据及应收账款 1555  1793  2086  2448  
 

销售费用 484  558  674  821  

预付款项 72  125  142  164  
 

管理费用 597  689  827  1000  

存货 5452  5993  6796  7870  
 

研发费用 921  1093  1310  1568  

其他 737  891  1050  1268  
 

财务费用 -9  -24  14  47  

非流动资产 7918  8856  10134  11101  
 

其他收益 252  260  270  290  

长期股权投资 3791  4100  4320  4710  
 

投资收益 -275  35  45  60  

固定资产 1471  2015  2674  3464  
 

公允价值变动收益 -5  4  6  8  

在建工程 39  154  247  334  
 

信用减值损失 -72  -40  -50  -60  

无形资产 1039  909  767  605  
 

资产减值损失 -111  -120  -135  -155  

商誉 6  6  6  6  
 

资产处置收益 -0  3  4  5  

长期待摊费用 45  31  15  -5  
 

营业利润 -325  339  482  576  

其他 1525  1640  2104  1987  
 

营业外收入 3  8  11  15  

资产总计 18872  21866  24563  27973  
 

营业外支出 10  8  9  10  

流动负债 7681  9571  10995  12860  
 

利润总额 -332  339  484  581  

短期借款 5  680  810  955  
 

所得税  15  27  39  46  

应付票据及应付账款 2016  2,164  2,454  2,842  
 

净利润  -347  311  445  534  

其他 5660  6727  7731  9063  
 

少数股东损益 -4  -5  -11  -15  

非流动负债 1879  2592  3436  4469  
 

归属母公司净利润 -343  316  456  549  

长期借款 750  1288  1917  2706  
 

EPS(元) -0.28  0.26  0.37  0.45  

其他 1129  1304  1519  1763  
      

负债合计 9560  12162  14431  17329  
 

主要财务比率     
股本 1223  1223  1223  1223  

 
会计年度 2022  2023E 2024E 2025E 

资本公积 945  945  945  945  
 

成长性     
未分配利润 5962  6263  6680  7179  

 
营业收入增长率 8.4% 15.5% 16.3% 17.4% 

少数股东权益 74  69  58  43  
 

营业利润增长率 -128.1% 204.2% 42.3% 19.5% 

股东权益合计 9312  9703  10133  10644  
 

归母净利润增长率 -129.2% 192.3% 44.1% 20.4% 

负债及权益合计 18872  21866  24563  27973  
 

盈利能力 
    

      
毛利率 20.8% 23.9% 25.8% 26.8% 

现金流量表   
单位:百万元  归母净利率 3.0% -3.6% 2.9% 3.6% 

会计年度 2022  2023E 2024E 2025E  ROE -3.7% 3.3% 4.5% 5.2% 

归母净利润 -343  316  456  549  
 

偿债能力 
    

折旧和摊销 352  422  554  726  
 

资产负债率 50.7% 55.6% 58.7% 61.9% 

资产减值准备 111  69  82  104  
 

流动比率 1.43  1.36  1.31  1.31  

资产处置损失 0  -3  -4  -5  
 

速动比率 0.72  0.73  0.69  0.70  

公允价值变动损失 5  -4  -6  -8  
 

营运能力 
    

财务费用 8  -24  14  47  
 

资产周转率 50.9% 53.7% 54.8% 56.8% 

投资损失 275  -35  -45  -60  
 

应收账款周转率 666.5% 608.4% 597.5% 599.9% 

少数股东损益 -4  -5  -11  -15  
 

存货周转率 138.4% 139.6% 141.7% 143.1% 

营运资金的变动 129  -659  -797  -1075  
 

每股资料(元) 
    

经营活动产生现金流量 673  1053  1161  1483  
 

每股收益 -0.28  0.26  0.37  0.45  

投资活动产生现金流量 30  -1348  -1863  -1674  
 

每股经营现金 0.55  0.86  0.95  1.21  

融资活动产生现金流量 -334  1320  724  858  
 

每股净资产 7.56  7.88  8.24  8.67  

现金净变动 396  1025  22  667  
 

估值比率(倍) 
    

现金的期初余额 1937  2372  3397  3419  
 PE -41.0  44.4  30.8  25.6  

现金的期末余额 2332  3397  3419  4086  
 PB 1.5  1.5  1.4  1.3  
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投资评级说明 

投资建议的评级标准 类别 评级 说明 

报告中投资建议所涉及的评级分为股
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