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[Table_Main]   

 

公司研究|信息技术|软件与服务 证券研究报告 

品茗科技(688109)公司点评报告 2022 年 08 月 22 日 

[Table_Title] 
疫情导致业绩承压，加大投入布局未来 

——品茗科技(688109.SH)2022 年半年度报告点评 
 

[Table_Summary] 事件： 

公司于 2022 年 8 月 21 日发布《2022 年半年度报告》。 

点评： 

 营业收入受到疫情影响，智慧工地省外业务持续增长 

2022 年上半年，公司实现营业收入 1.80 亿元，同比下降 6.48%，主要是受

新冠疫情反复的影响，经营业绩产生小幅波动。分产品看：1）智慧工地产

品实现收入 9231.1 万元，同比基本持平，在公司业务中的占比提升至

51.3%，浙江省外市场实现增长。2）建筑信息化软件实现收入 8778.5 万

元，同比下滑较为明显，主要系 2022 年上半年国内新开工建设的房屋建筑

面积同比下降 11.4%，而公司建筑信息化业务与新开工项目关联性较强。 

 加大重点市场布局与研发投入，综合费用同比增幅较大 

上半年，公司归母净利润为亏损 1830.23 万元，一方面是受新冠疫情反复

影响，营业收入下降；另一方面，公司综合费用同比增幅较大，主要原因包

括：1）随着重点市场布局逐步落地，营销团队建设逐步完善，销售职工薪

酬同比增加 2154.51 万元，销售类人员月平均人数同比增加 18.64%；2）

公司战略规划落实，在企业级平台的研发、AI 等创新产品线的丰富、基础

平台软件搭建和传统产品的深度迭代等方面投入加大，研发职工薪酬同比

增加 2630.65 万元，研发人员月平均人数同比增加 32.99%；3）公司为激

励骨干员工，于 2021 年 6 月底实施股权激励计划，2022 年上半年新增计

提股份支付费用 409.06 万元，综上原因导致归母净利润亏损增加。 

 提高整体智慧工地解决方案能力，满足客户信息化需求 

上半年，公司研发费用为 7262.53 万元，同比增长 64.36%。截至二季度末，

公司累计取得发明专利 12 项、实用新型专利 17 项、外观设计专利 10 项和

计算机软件著作权 216 项。2022 年，公司智慧工地业务推出“品茗第三代

智慧工地云平台”、“品茗智慧实测实量系统”、“品茗智能物料管理系统”、

“品茗安全管理系统”、“AI 全景高点巡检机器人”、“小茗 AI 智能眼镜”等

多款新产品，在云平台及质量管理、成本管理、安全管理等方面均有创新。

在建筑信息化领域，公司创新推出 HiBIM 机电一体化平台、施工方案管理

云平台和企业级资料管理平台等，有望给公司业务的增长带来新的机会。 

 盈利预测与投资建议 

公司聚焦施工阶段的“数字建造”应用化技术及产品，通过加大研发和市场

投入，持续开拓蓝海市场，成长空间较为广阔。考虑到上半年疫情的影响，

下调公司 2022-2024 年的营业收入预测至 5.59、7.16、9.33 亿元，下调归

母净利润预测至 0.80、1.05、1.39 亿元，EPS 为 1.47、1.93、2.56 元/股，

对应 PE 为 21.60、16.44、12.43 倍。目前，计算机（申万）指数的 PE TTM

为 42.5 倍，考虑到公司的成长性，维持公司 2022 年 35 倍的目标 PE，对

应的目标价为 51.45 元。维持“买入”评级。 

 风险提示 

新冠肺炎疫情反复风险；核心技术人员流失和核心技术泄露风险；销售区域

集中的风险；部分软件产品的研发依赖于 Autodesk 提供的基础软件开发环

境的风险。 
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[Table_TargetPrice] 当前价/目标价：  31.80 元/51.45 元 

目标期限：  6 个月 
 
[Table_Base] 基本数据 

52 周最高/最低价（元）： 70.31 / 26.82 

A 股流通股（百万股）： 26.00 

A 股总股本（百万股）： 54.37 

流通市值（百万元）： 826.92 

总市值（百万元）： 1729.09 
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[Table_Finance]      附表：盈利预测      

财务数据和估值 2020 2021 2022E 2023E 2024E 

营业收入(百万元) 379.89 475.50 558.58 716.16 932.83 

收入同比(%) 34.30 25.17 17.47 28.21 30.25 

归母净利润(百万元) 97.64 62.68 80.03 105.15 139.07 

归母净利润同比(%) 31.43 -35.81 27.69 31.38 32.26 

ROE(%) 34.95 6.89 8.36 10.15 12.20 

每股收益(元)(最新摊薄) 1.80 1.15 1.47 1.93 2.56 

市盈率(P/E) 17.71 27.59 21.60 16.44 12.43 

资料来源：Wind，国元证券研究所 
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[Table_FinanceDetail]             财务预测表             

资产负债表    单位:  百万元  利润表    单位:  百万元 

会计年度 2020 2021 2022E 2023E 2024E  会计年度 2020 2021 2022E 2023E 2024E 

流动资产 357.94 995.69 1062.94 1159.98 1285.78  营业收入 379.89 475.50 558.58 716.16 932.83 

现金 137.97 183.30 203.79 217.43 260.23  营业成本 69.18 106.09 136.17 195.46 275.79 

应收账款 76.50 139.97 157.92 181.83 209.60  营业税金及附加 4.72 4.91 5.70 7.23 9.33 

其他应收款 4.86 8.42 8.71 11.03 13.25  营业费用 111.25 160.58 165.40 203.10 257.93 

预付账款 5.65 3.81 4.62 6.29 8.41  管理费用 42.87 56.33 61.78 75.41 95.24 

存货 18.44 23.74 29.97 42.10 58.14  研发费用 80.13 119.75 139.96 160.62 187.33 

其他流动资产 114.53 636.45 657.93 701.29 736.15  财务费用 0.05 -3.60 -1.52 -1.69 -1.97 

非流动资产 12.04 37.69 35.62 36.03 36.73  资产减值损失 -1.42 -2.43 -1.38 -1.35 -1.31 

长期投资 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00  公允价值变动收益 0.04 1.00 0.05 0.07 0.09 

固定资产 4.02 6.54 6.68 6.86 7.19  投资净收益 2.99 10.71 3.02 2.26 1.49 

无形资产 0.40 2.03 2.15 2.29 2.45  营业利润 99.98 61.21 81.26 107.68 143.31 

其他非流动资产 7.62 29.13 26.79 26.88 27.09  营业外收入 3.81 1.53 4.01 4.36 4.65 

资产总计 369.99 1033.38 1098.55 1196.01 1322.51  营业外支出 0.14 0.04 0.35 0.62 0.78 

流动负债 90.62 113.06 130.49 148.73 170.53  利润总额 103.65 62.69 84.92 111.42 147.18 

短期借款 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00  所得税 6.01 0.02 4.89 6.27 8.11 

应付账款 11.33 27.57 30.39 39.66 50.25  净利润 97.64 62.68 80.03 105.15 139.07 

其他流动负债 79.29 85.49 100.10 109.07 120.28  少数股东损益 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 

非流动负债 0.00 10.54 10.87 11.35 11.68  归属母公司净利润 97.64 62.68 80.03 105.15 139.07 

长期借款 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00  EBITDA 103.12 61.90 84.16 111.88 146.46 

其他非流动负债 0.00 10.54 10.87 11.35 11.68  EPS（元） 2.39 1.15 1.47 1.93 2.56 

负债合计 90.62 123.60 141.36 160.08 182.21        

少数股东权益 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 
 主要财务比率      

股本 40.77 54.37 54.37 54.37 54.37  会计年度 2020 2021 2022E 2023E 2024E 

资本公积 14.99 612.63 612.63 612.63 612.63  成长能力      

留存收益 223.60 242.78 290.19 368.93 473.30  营业收入(%) 34.30 25.17 17.47 28.21 30.25 

归属母公司股东权益 279.36 909.78 957.19 1035.93 1140.30  营业利润(%) 32.75 -38.78 32.77 32.51 33.09 

负债和股东权益 369.99 1033.38 1098.55 1196.01 1322.51  归属母公司净利润(%) 31.43 -35.81 27.69 31.38 32.26 

       获利能力           

现金流量表    单位:  百万元  
毛利率(%) 81.79 77.69 75.62 72.71 70.43 

会计年度 2020 2021 2022E 2023E 2024E 
 

净利率(%) 25.70 13.18 14.33 14.68 14.91 

经营活动现金流 62.10 -24.79 54.24 45.11 82.56  ROE(%) 34.95 6.89 8.36 10.15 12.20 

净利润 97.64 62.68 80.03 105.15 139.07        

折旧摊销 3.09 4.29 4.42 5.89 5.12  偿债能力           

财务费用 0.05 -3.60 -1.52 -1.69 -1.97  资产负债率(%) 24.49 11.96 12.87 13.38 13.78 

投资损失 -2.99 -10.71 -3.02 -2.26 -1.49  净负债比率(%) 0.00 6.69 5.95 5.35 4.82 

营运资金变动 -40.04 -103.16 -21.76 -56.92 -53.25  流动比率 3.95 8.81 8.15 7.80 7.54 

其他经营现金流 4.35 25.71 -3.91 -5.06 -4.92  速动比率 3.75 8.60 7.92 7.52 7.20 

投资活动现金流 -61.43 -483.70 -3.11 -6.83 -7.19  营运能力           

资本支出 4.51 10.02 3.12 4.58 3.87  总资产周转率 1.19 0.68 0.52 0.62 0.74 

长期投资 60.00 480.00 0.00 0.00 0.00  应收账款周转率 4.80 3.99 3.42 3.89 4.40 

其他投资现金流 3.08 6.32 0.01 -2.25 -3.32  应付账款周转率 7.28 5.45 4.70 5.58 6.13 

筹资活动现金流 -21.29 553.75 -30.63 -24.64 -32.57  每股指标（元）           

短期借款 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00  每股收益(最新摊薄) 1.80 1.15 1.47 1.93 2.56 

长期借款 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00  每股经营现金流(最新摊薄) 1.14 -0.46 1.00 0.83 1.52 

普通股增加 0.00 13.60 0.00 0.00 0.00  每股净资产(最新摊薄) 5.14 16.73 17.60 19.05 20.97 

资本公积增加 0.00 597.64 0.00 0.00 0.00  估值比率           

其他筹资现金流 -21.29 -57.49 -30.63 -24.64 -32.57  P/E 17.71 27.59 21.60 16.44 12.43 

现金净增加额 -20.62 45.26 20.49 13.64 42.80  P/B 6.19 1.90 1.81 1.67 1.52 

       EV/EBITDA 14.47 24.10 17.72 13.33 10.19 



    

      

 

 

 


