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投资评级 优于大市 维持 

股票数据 

[Table_StockInfo] 04月 19日收盘价（元） 28.51 

52 周股价波动（元） 18.00-35.86 

总股本/流通 A 股（百万股） 208/97 

总市值/流通市值（百万元） 5930/2757 

相关研究 
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市场表现 

[Table_QuoteInfo] 

-14.10%

2.90%

19.90%

36.90%

53.90%

2022/4 2022/7 2022/10 2023/1

深城交 海通综指

 
沪深 300 对比 1M 2M 3M 

绝对涨幅（%） 12.0 16.8 16.3 

相对涨幅（%） 7.8 14.6 17.1 
资料来源：海通证券研究所 
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主业稳定，智慧交通业务增势较好 
[Table_Summary] 
投资要点： 

 事件：公司 2022 年实现营收 12.26 亿元，同增 5.75%，归母净利润 1.60 亿

元，同增 0.11%，扣非归母净利润 0.77 亿元，同减 41.32%。 

 Q4 利润提速，省外业务营收增长较快。分季度看，Q1、Q2、Q3、Q4 营收

分别同比增长 2.04%、-8.20%、8.55 和 15.65%；Q1、Q2、Q3、Q4 归母净

利润分别同比增长-48.62、-29.02%、4.56%和 30.34%，Q4 利润增速有所上

升。分业务看，规划咨询服务、大数据软件及智慧交通、工程设计与检测和

其他业务营收分别为 5.08 亿元、3.60 亿元、3.56 亿元和 0.01 亿元，分别同

增-2.19%、27.25%、-0.07%和 498.10%。分地区看，广东省内及广东省外

业务营收分别为 9.43 亿元和 2.81 亿元，分别同增 0.07%和 29.83%。 

 毛利率有所下降，净利率下降，经营现金净流出减少。毛利率方面，公司毛

利率同比下降 1.19 个百分点至 36.37%，其中大数据软件及智慧交通和工程

设计与检测业务分别同比下降 0.86 和 0.13 个百分点。期间费用率方面，整

体期间费用率同比上升 1.87 个百分点至 25.58%，其中销售费用率为 2.98%，

同比上升 0.05 个百分点；管理费用率（含研发费用）同比上升 2.38 个百分

点至 22.38%；财务费用率同比下降 0.56 个百分点至 0.22%。资产+信用减

值合计 0.44 亿元，减值同比增加 0.21 亿元。净利率方面，公司 22 年净利率

略微下降 0.33个百分点至 13.50%。ROE同比下降 14.24个百分点至 7.99%。

经营现金流净流出 0.16 亿元，较上年同期净流出减少 0.73 亿元；其中收现

比同降 3.88 个百分点至 80.28%，付现比同减 15.28 个百分点至 29.22%。 

 数字化业务成为新的业绩增长点，新签合同额快速增长。公司 2022 年数字

化业务成为新的业绩增长点，实现营业收入 3.60 亿元，同增 27.25%，合同

额 8.35 亿元，占总合同金额的 48.45%，同增 70.71%。公司在深圳轨道五

期规划、福建高速数字孪生、深圳市运输一体化平台等多个标杆项目中应用

“数字孪生平台”成果，收到业主广泛好评，并成为行业数字化应用标杆；

与此同时，公司内部上线使用“深研云”数字化工具平台，已成为支撑规划、

设计等业务的重要生产工具。公司与南京市城市与交通规划设计研究院股份

有限公司达成股权合作协议，成为南京城交院控股股东，已积极开展战略与

业务融合，整合后，深城交整体形成了“双智库品牌 + 专业化机构（科研+

事业部+控股公司）+全国化服务”的集团化组织阵型。 

 盈利预测与评级。公司为深圳市交通决策部门的重要技术服务单位，大数据

软件与智慧交通技术实力雄厚。我们预计公司 23-24 年 EPS 分别为 0.96 元

和 1.15 元，给予 23 年 40-42 倍市盈率，合理价值区间 38.40-40.32 元，给

予“优于大市”评级。 

 风险提示。回款风险，政策风险，业务拓展不及预期风险。 

主要财务数据及预测 

[Table_FinanceInfo] 
 2021 2022 2023E 2024E 2025E 

营业收入（百万元） 1159 1226 1530 1836 2229 

(+/-)YoY(%) 6.5% 5.7% 24.8% 20.0% 21.4% 

净利润（百万元） 160 160 200 240 293 

(+/-)YoY(%) 7.5% 0.1% 24.7% 19.8% 22.1% 

全面摊薄 EPS(元) 0.77 0.77 0.96 1.15 1.41 

毛利率(%) 37.6% 36.4% 36.3% 36.3% 36.2% 

净资产收益率(%) 8.2% 7.7% 8.8% 9.5% 10.4% 
资料来源：公司年报（2021、2022），海通证券研究所 

备注：净利润为归属母公司所有者的净利润 



                                                  公司研究〃深城交（301091）2 
 

 
 

  

请务必阅读正文之后的信息披露和法律声明 

 

 

表 1 可比公司估值表 

代码 简称 总市值  (亿元) 
EPS（元） PE（倍） 

2021 2022 2023E 2021 2022 2023E 

002949.SZ 华阳国际 26.80 0.54 0.57 0.96 34.05 22.96 14.20 

300212.SZ 易华录 295.55 -0.25 0.02 0.38 -141.21 1177.65 116.67 

均值 0.15 0.30 0.67 -53.58 600.31 65.44 

注：收盘价为 2023 年 4 月 19 日价格，EPS 为 wind 一致预期。 

资料来源：Wind，海通证券研究所 
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财务报表分析和预测 
[Table_ForecastInfo] 主要财务指标 2022 2023E 2024E 2025E  利润表（百万元） 2022 2023E 2024E 2025E 

每股指标（元）      营业总收入 1226 1530 1836 2229 

每股收益 0.77 0.96 1.15 1.41  营业成本 780 975 1170 1422 

每股净资产 9.96 10.92 12.08 13.48  毛利率% 36.4% 36.3% 36.3% 36.2% 

每股经营现金流 -0.08 1.77 0.72 1.10  营业税金及附加 6 7 9 11 

每股股利 0.06 0.00 0.00 0.00  营业税金率% 0.5% 0.5% 0.5% 0.5% 

价值评估（倍）      营业费用 36 46 55 66 

P/E 36.98 29.65 24.74 20.26  营业费用率% 3.0% 3.0% 3.0% 3.0% 

P/B 2.86 2.61 2.36 2.11  管理费用 149 186 230 279 

P/S 4.84 3.88 3.23 2.66  管理费用率% 12.2% 12.2% 12.5% 12.5% 

EV/EBITDA 24.68 17.63 15.88 13.60  EBIT 128 250 278 321 

股息率% 0.2% 0.0% 0.0% 0.0%  财务费用 3 -4 -8 -9 

盈利能力指标（%）      财务费用率% 0.2% -0.3% -0.4% -0.4% 

毛利率 36.4% 36.3% 36.3% 36.2%  资产减值损失 0 0 0 0 

净利润率 13.1% 13.1% 13.1% 13.1%  投资收益 50 62 74 90 

净资产收益率 7.7% 8.8% 9.5% 10.4%  营业利润 175 226 271 331 

资产回报率 5.2% 5.9% 6.2% 6.7%  营业外收支 6 0 0 0 

投资回报率 5.1% 9.1% 9.2% 9.6%  利润总额 181 226 271 331 

盈利增长（%）      EBITDA 189 304 333 377 

营业收入增长率 5.7% 24.8% 20.0% 21.4%  所得税 16 20 23 29 

EBIT 增长率 -26.0% 95.7% 11.4% 15.4%  有效所得税率% 8.7% 8.7% 8.7% 8.7% 

净利润增长率 0.1% 24.7% 19.8% 22.1%  少数股东损益 5 6 8 9 

偿债能力指标      归属母公司所有者净利润 160 200 240 293 

资产负债率 29.2% 29.8% 32.0% 32.5%       

流动比率 3.03 2.89 2.64 2.57       

速动比率 2.87 2.77 2.49 2.45  资产负债表（百万元） 2022 2023E 2024E 2025E 

现金比率 0.52 0.75 0.66 0.70  货币资金 407 680 747 909 

经营效率指标      应收账款及应收票据 927 877 1112 1323 

应收账款周转天数 213.60 213.60 200.00 200.00  存货 73 43 96 72 

存货周转天数 21.30 21.30 21.30 21.30  其它流动资产 985 1008 1026 1058 

总资产周转率 0.40 0.47 0.50 0.54  流动资产合计 2391 2608 2981 3362 

固定资产周转率 4.20 5.51 7.01 9.10  长期股权投资 8 15 23 30 

      固定资产 285 270 254 236 

      在建工程 123 190 256 323 

      无形资产 107 120 132 145 

现金流量表（百万元） 2022 2023E 2024E 2025E  非流动资产合计 700 801 902 1001 

净利润 160 200 240 293  资产总计 3090 3409 3883 4363 

少数股东损益 5 6 8 9  短期借款 4 4 4 4 

非现金支出 106 99 100 101  应付票据及应付账款 303 307 424 464 

非经营收益 -48 -60 -72 -88  预收账款 0 0 0 0 

营运资金变动 -239 123 -125 -85  其它流动负债 483 591 700 839 

经营活动现金流 -16 369 150 230  流动负债合计 789 902 1128 1306 

资产 -100 -148 -148 -148  长期借款 44 44 44 44 

投资 218 -8 -8 -8  其它长期负债 70 70 70 70 

其他 27 62 74 90  非流动负债合计 114 114 114 114 

投资活动现金流 146 -94 -81 -65  负债总计 903 1015 1241 1420 

债权募资 -312 0 0 0  实收资本 208 208 208 208 

股权募资 0 0 0 0  归属于母公司所有者权益 2072 2272 2512 2805 

其他 -107 -2 -2 -2  少数股东权益 115 122 129 139 

融资活动现金流 -419 -2 -2 -2  负债和所有者权益合计 3090 3409 3883 4363 

现金净流量 -289 273 67 162       

备注：（1）表中计算估值指标的收盘价日期为 04 月 19 日；（2）以上各表均为简表 

资料来源：公司年报（2022），海通证券研究所 
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