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⚫ 事件：公司发布 2023 年年报，全年实现营收 23.89 亿元（同比+12.42%），归母净
利润 3.44 亿元（同比+6.68%），扣非净利润 3.29 亿元（同比+6.80%），毛利率
57.21%（同比+1.53pct）。Q4 单季度来看，实现营收 8.27亿元（同比+5.99%），
归母净利润 1.93 亿元（同比+9.90%），扣非净利润 1.89 亿元（同比+10.44%），
毛利率 53.48%（同比-0.92pct）。 

⚫ 2023 年公司合同资产大幅增加体现公司需求高景气，研发投入大幅增加为公司持续
增长提供动能。2023 年末，公司合同资产余额达到 7.12 亿元（同比+311.49%）。
主要是由于公司已交付实施的项目在年底未得到客户确认，从而累积为合同资产，
虽然对 23 年收入确认产生影响，但是也代表国网数字化转型需求旺盛，一旦实现收
入确认则可支撑公司 2024 年营收较快增长。从研发费用看，2023 年公司研发费用
6.0 亿元（同比+ 32.7%），研发费用率达到 25.1%。公司连续十年研发投入占营收
比例超过 20%，累计近 40 亿元，保证了自主可控技术的持续升级，维持公司在两
大电网、五大发电集团等大型集团企业数字化转型中的优势地位，不断优化的产品
体系为公司未来发展奠定基础。 

⚫ 公司作为国网成员单位，资本优势明显。能源行业是关系国计民生的命脉行业，各
大电力企业对核心信息系统提供商的经营稳定性、持续性有着很高的要求。公司是
国家电网公司的成员单位，国网数科公司为公司控股股东，国务院国资委为实际控
制人，从根本上保证了公司为电力企业提供产品和服务的持续性和稳定性。公司成
熟、优质的资本平台与国有资产“混改”的要求相结合，都是公司规模增长、业务
发展的有利因素。随着国网 ERP国产替代的逐步启动，公司凭借在电力央企的高渗
透，有望在新一轮信创浪潮中抓住发展机遇。 

⚫ DAP 有望成为国网 ERP国产替代核心选择，能源领域垂类模型远光智言为企业赋
能。2023 年加快 DAP产品在国网主业、产业单位的全面试点运行，切入企业核心
系统的替代升级，数字企业核心业务稳健发展。同时，公司推出了面向垂直领域和
私有化的大语言模型产品远光智言，为公司未来高质量发展提供增长动力。 

 

 

⚫ 根据 2023 年年报，调整营业收入、期间费用、毛利率，我们预测公司 2024-2026

年归母净利润分别为 4.68、5.86、6.93 亿元（原预测 24-25年归母净利润为 5.69、
6.90 亿元），根据可比公司 2024 年的 PE水平，我们认为公司 2024 年的合理估值
水平为 26 倍 PE，对应目标价为 6.50 元，维持买入评级。 

风险提示 
改革不及预期；能源信息化行业政策变动风险；市场竞争加剧。 

 

 
 2022A 2023A 2024E 2025E 2026E 

营业收入(百万元) 2,125 2,389 3,149 3,853 4,494 

  同比增长(%) 10.9% 12.4% 31.8% 22.3% 16.6% 

营业利润(百万元) 351 370 509 637 754 

  同比增长(%) 2.7% 5.5% 37.4% 25.2% 18.3% 

归属母公司净利润(百万元) 323 344 468 586 693 

  同比增长(%) 5.6% 6.7% 35.9% 25.2% 18.3% 

每股收益（元） 0.17 0.18 0.25 0.31 0.36 

毛利率(%) 55.7% 57.2% 56.1% 55.6% 55.2% 

净利率(%) 15.2% 14.4% 14.9% 15.2% 15.4% 

净资产收益率(%) 10.7% 10.5% 12.8% 14.2% 14.6% 

市盈率 31.8 29.8 22.0 17.5 14.8 

市净率 3.3 3.0 2.7 2.3 2.0 

资料来源：公司数据. 东方证券研究所预测. 每股收益使用最新股本全面摊薄计算.    
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表 1：可比公司估值 

公司 代码 

最新价格

(元) 
每股收益（元） 市盈率 

2024/04/03 2022A 2023E 2024E 2025E 2022A 2023E 2024E 2025E 

用友网络 600588 11.71  0.06  -0.28  0.12  0.24  182.68  -41.39  100.86  48.25  

朗新集团 300682 11.90  0.47  0.56  0.96  1.24  25.12  21.39  12.46  9.63  

国网信通 600131 17.89  0.67  0.70  0.86  0.99  26.84  25.56  20.86  18.07  

普联软件 300996 15.02  0.78  0.98  1.33  1.71  19.20  15.31  11.30  8.80  

致远互联 688369 22.39  0.82  -0.24  1.35  1.75  27.41  -93.29  16.59  12.78  

龙软科技 688078 27.50  1.11  1.17  1.76  2.16  24.76  23.50  15.62  12.72  

国电南瑞 600406 23.62  0.80  0.93  1.09  1.25  29.43  25.48  21.73  18.88  

云赛智联 600602 12.19  0.13  0.14  0.18  0.22  92.21  86.39  68.48  56.02  

 最大值      182.68  86.39  100.86  56.02  

 最小值      19.20  -93.29 11.30  8.80  

 平均数      53.46  7.87  33.49  23.14  

 调整后平

均 
     37.63  11.64  25.96  20.06  

数据来源：wind，东方证券研究所 

根据 2023 年年报，调整营业收入、期间费用、毛利率，我们预测公司 2024-2026 年归母净利润

分别为 4.68、5.86、6.93亿元（原预测 24-25年归母净利润为 5.69、6.90亿元），根据可比公司

2024年的 PE水平，我们认为公司 2024年的合理估值水平为 26倍 PE，对应目标价为 6.50元，

维持买入评级。 

风险提示 

电力信息化改革不及预期；能源信息化行业政策变动风险；市场竞争加剧。 

  



 
 
 

远光软件年报点评 —— 合同资产大幅增长，公司增长动力稳健 

 

  

有关分析师的申明，见本报告最后部分。其他重要信息披露见分析师申明之后部分，或请与您的投资代表联系。并请阅读本证券研究报告最后一页的免责申明。 

3 

 

附表：财务报表预测与比率分析 

资产负债表       利润表      

单位:百万元 2022A 2023A 2024E 2025E 2026E  单位:百万元 2022A 2023A 2024E 2025E 2026E 

货币资金 335 816 1,427 1,621 1,972  营业收入 2,125 2,389 3,149 3,853 4,494 

应收票据、账款及款项融资 1,542 1,519 1,836 2,246 2,620  营业成本 942 1,022 1,384 1,713 2,015 

预付账款 8 7 16 19 22  营业税金及附加 12 16 16 15 13 

存货 40 29 39 48 56  销售费用 157 162 201 237 265 

其他 1,006 850 504 617 719  管理费用及研发费用 634 808 1,037 1,243 1,450 

流动资产合计 2,932 3,222 3,821 4,551 5,390  财务费用 (12) 1 (11) (15) (17) 

长期股权投资 32 30 30 30 30  资产、信用减值损失 70 35 45 53 45 

固定资产 416 426 442 448 452  公允价值变动收益 0 0 0 0 0 

在建工程 7 8 0 0 0  投资净收益 4 10 10 10 10 

无形资产 155 253 210 151 75  其他 24 15 20 20 20 

其他 382 320 356 391 457  营业利润 351 370 509 637 754 

非流动资产合计 992 1,036 1,038 1,019 1,014  营业外收入 1 0 1 1 1 

资产总计 3,923 4,258 4,859 5,571 6,405  营业外支出 1 0 1 1 1 

短期借款 0 0 0 0 0  利润总额 351 370 509 637 754 

应付票据及应付账款 388 380 486 601 707  所得税 13 11 20 25 30 

其他 190 224 257 271 285  净利润 338 359 488 611 723 

流动负债合计 578 604 743 873 992  少数股东损益 15 15 21 26 30 

长期借款 0 0 0 0 0  归属于母公司净利润 323 344 468 586 693 

应付债券 0 0 0 0 0  每股收益（元） 0.17 0.18 0.25 0.31 0.36 

其他 23 54 63 64 65        

非流动负债合计 23 54 63 64 65  主要财务比率      

负债合计 601 658 806 936 1,057   2022A 2023A 2024E 2025E 2026E 

少数股东权益 172 174 195 220 251  成长能力      

实收资本（或股本） 1,588 1,905 1,905 1,905 1,905  营业收入 10.9% 12.4% 31.8% 22.3% 16.6% 

资本公积 72 78 78 78 78  营业利润 2.7% 5.5% 37.4% 25.2% 18.3% 

留存收益 1,540 1,438 1,905 2,491 3,184  归属于母公司净利润 5.6% 6.7% 35.9% 25.2% 18.3% 

其他 (49) 6 (30) (60) (70)  获利能力      

股东权益合计 3,322 3,600 4,053 4,635 5,348  毛利率 55.7% 57.2% 56.1% 55.6% 55.2% 

负债和股东权益总计 3,923 4,258 4,859 5,571 6,405  净利率 15.2% 14.4% 14.9% 15.2% 15.4% 

       ROE 10.7% 10.5% 12.8% 14.2% 14.6% 

现金流量表       ROIC 10.3% 10.4% 12.5% 13.7% 14.1% 

单位:百万元 2022A 2023A 2024E 2025E 2026E  偿债能力      

净利润 338 359 488 611 723  资产负债率 15.3% 15.4% 16.6% 16.8% 16.5% 

折旧摊销 63 104 116 134 152  净负债率 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 

财务费用 (12) 1 (11) (15) (17)  流动比率 5.08 5.34 5.14 5.22 5.43 

投资损失 (4) (10) (10) (10) (10)  速动比率 5.01 5.29 5.09 5.16 5.38 

营运资金变动 15 (30) 151 (406) (368)  营运能力      

其它 (364) (509) (55) (54) (64)  应收账款周转率 1.6 1.6 2.0 2.0 2.0 

经营活动现金流 36 (85) 679 261 416  存货周转率 25.5 29.5 40.9 39.5 38.6 

资本支出 (146) (132) (82) (83) (84)  总资产周转率 0.6 0.6 0.7 0.7 0.8 

长期投资 47 3 0 0 0  每股指标（元）      

其他 159 847 3 3 2  每股收益 0.17 0.18 0.25 0.31 0.36 

投资活动现金流 60 718 (79) (80) (82)  每股经营现金流 0.02 -0.04 0.36 0.14 0.22 

债权融资 2 5 (0) 0 0  每股净资产 1.65 1.80 2.03 2.32 2.68 

股权融资 275 323 0 0 0  估值比率      

其他 (320) (446) 11 15 17  市盈率 31.8 29.8 22.0 17.5 14.8 

筹资活动现金流 (43) (117) 10 15 17  市净率 3.3 3.0 2.7 2.3 2.0 

汇率变动影响 0 0 - 0 - 0 - 0  EV/EBITDA 24.8 21.0 16.3 13.2 11.2 

现金净增加额 54 516 611 195 351  EV/EBIT 29.5 26.9 20.0 16.0 13.5 
 

资料来源：东方证券研究所 

   

依 据
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存在潜在的利益冲突情形；亦或是研究报告发布当时该股票的价值和价格分析存在重大不确

定性，缺乏足够的研究依据支持分析师给出明确投资评级；分析师在上述情况下暂停对该股

票给予投资评级等信息，投资者需要注意在此报告发布之前曾给予该股票的投资评级、盈利

预测及目标价格等信息不再有效。 

行业投资评级的量化标准： 

看好：相对强于市场基准指数收益率 5%以上； 

中性：相对于市场基准指数收益率在-5%～+5%之间波动； 

看淡：相对于市场基准指数收益率在-5%以下。 

未评级：由于在报告发出之时该行业不在本公司研究覆盖范围内，分析师基于当时对该行业
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