
 

请务必阅读正文之后的信息披露和重要声明 

 

 
公 

司 

研 

究 

公

司

点

评 

报

告 

 

证券研究报告 

＃industryId＃ ＃industryId＃ 

计算机 
 

 

＃investSuggestion＃ 

增持 ( 

＃

investSug

gestionCh

ange＃ 

维持 

 

 

） 

 

 
＃marketData＃ 市场数据 

市场数据日期 2023-05-05 

收盘价（元） 18.20 

总股本（百万股） 940.82 

流通股本（百万股） 940.82 

净资产（百万元） 3670.26 

总资产（百万元） 6427.13 

每股净资产(元) 3.90 

来源：WIND，兴业证券经济与金融研究院整理 

 

＃relatedReport＃  相关报告 

《【兴证计算机】金证股份 202

三季报点评：业绩稳健增长，金

融 IT 业务发展良好》2021-11-09 

《Q1 业绩高增长，经营质量明

显改善》2021-05-17 

《{600446}{金证股份}利息收

入下降致业绩出现下滑》2017-

04-24 

 

＃emailAuthor＃ 分析师： 

蒋佳霖 

jiangjialin@xyzq.com.cn 

S0190515050002 

孙乾 

sunqian@xyzq.com.cn 

S0190518110001 

 

 

 

  
＃assAuthor＃ 

 

   投资要点   

＃summary＃ 
⚫ 事件：公司 2022 年实现营收 64.78 亿元，同比下降 2.52%； 实现归母净利

润 2.69 亿元，同比增长 7.96%；实现扣非净利润 2.16 亿元，同比增长 11.55%。 

⚫ 金融行业业务稳健增长，资管 IT 高速成长。公司 2022 年业绩有所下降，其

中非金融科技业务受需求端的影响项目滞后，2022 年实现营收 41.35 亿元，

同比下降 7.49%；金融行业业务实现营收 23.25 亿元，同比增长 7.25%。受益

于核心产品需求刚性且公司在资管领域加强资管 IT 业务发展力度，2022 年

公司资管 IT 业务实现营收 2.33 亿元，同比增长 35.76%。经营性现金流净额

2.30 亿元，同比回正，提升 3.94 亿元。 

⚫ 毛利率有所提升，成本端控制良好。公司 2022 年实现毛利率 22.27%，同比

提升 1.90pcts。销售/管理/研发费用率分别为 3.14%/5.60%/9.82%，同比变动

0.41/0.34/0.91pcts，主要在于公司在非金融科技业务方面主动收缩规模，提高

质量。 

⚫ 证券与资管 IT 业务双基石，积极布局 AI+金融应用。公司聚焦软件业务，覆

盖金融科技和数字经济两大板块。证券和资管 IT 作为公司的基石业务充分

受益于公司新产品的发布以及核心产品和技术的领先优势。同时公司积极拥

抱 AI 浪潮，未来有望受益于金融 IT 业务的景气提升与 AI 技术带来的增量

需求。 

⚫ 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 3.79/5.02/6.07 亿元，维持“增持”评级。 

⚫ 风险提示：公司业绩不及预期的风险，行业进展不及预期，需求不及预期。 

 
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) 6478 7659 9113 10918 

同比增长 -2.5% 18.2% 19.0% 19.8% 

归母净利润(百万元) 269 379 502 607 

同比增长 8.0% 40.9% 32.3% 21.0% 

毛利率 22.3% 23.3% 24.0% 24.7% 

ROE 7.2% 9.2% 11.0% 11.9% 

每股收益(元) 0.29  0.40  0.53  0.65  

市盈率 63.6  45.1  34.1  28.2  

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 

⚫ 事件：公司 2022 年实现营收 64.78 亿元，同比下降 2.52%； 实现归母净利润

2.69 亿元，同比增长 7.96%；实现扣非净利润 2.16 亿元，同比增长 11.55%。 

点评 

⚫ 金融行业业务稳健增长，资管 IT 高速成长。公司 2022 年业绩有所下降，其

中非金融科技业务受需求端的影响项目滞后，2022 年实现营收 41.35 亿元，

同比下降 7.49%；金融行业业务实现营收 23.25 亿元，同比增长 7.25%。受益

于核心产品需求刚性且公司在资管领域加强资管 IT 业务发展力度，2022 年

公司资管 IT 业务实现营收 2.33 亿元，同比增长 35.76%。经营性现金流净额

2.30 亿元，同比回正，提升 3.94 亿元。 

 

⚫ 毛利率有所提升，成本端控制良好。公司 2022 年实现毛利率 22.27%，同比

提升 1.90pcts。销售/管理/研发费用率分别为 3.14%/5.60%/9.82%，同比变动

0.41/0.34/0.91pcts，主要在于公司在非金融科技业务方面主动收缩规模，提高

质量。 

 

⚫ 证券与资管 IT 业务双基石，积极布局 AI+金融应用。公司聚焦软件业务，覆

盖金融科技和数字经济两大板块。证券和资管 IT 作为公司的基石业务充分受

益于公司新产品的发布以及核心产品和技术的领先优势。同时公司积极拥抱

AI 浪潮，未来有望受益于金融 IT 业务的景气提升与 AI 技术带来的增量需

求。 

 

⚫ 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 3.79/5.02/6.07 亿元，维持“增持”评级。 

 

⚫ 风险提示：公司业绩不及预期的风险，行业进展不及预期，需求不及预期 
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附表 

＄gscwbb|公司财务报表＄ 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 4963  5712  6331  7097   营业收入 6478  7659  9113  10918  

货币资金 1795  2191  2278  2440   营业成本 5035  5874  6925  8217  

交易性金融资产 229  238  248  242   税金及附加 26  29  35  42  

应收票据及应收账款 953  1012  1244  1494   销售费用 203  232  268  323  

预付款项 100  127  147  174   管理费用 363  390  465  557  

存货 1223  1475  1723  2042   研发费用 636  829  968  1214  

其他 663  670  691  706   财务费用 21  0  0  0  

非流动资产 1707  1498  1493  1472   其他收益 64  59  60  60  

长期股权投资 591  551  554  559   投资收益 8  80  65  61  

固定资产 60  50  38  27   公允价值变动收益 6  4  4  4  

在建工程 0  0  0  0   信用减值损失 -11  -5  -5  -6  

无形资产 11  -5  -17  -30   资产减值损失 -15  -23  -23  -21  

商誉 50  50  50  50   资产处置收益 0  0  0  0  

长期待摊费用 25  17  6  -5   营业利润 246  419  555  664  

其他 969  836  861  871   营业外收入 51  27  31  33  

资产总计 6670  7210  7824  8569   营业外支出 5  20  20  18  

流动负债 2748  2779  2963  3138   利润总额 292  426  565  679  

短期借款 893  710  757  764   所得税  28  37  50  61  

应付票据及应付账款 728  808.32  946.57  1,136.51   净利润  264  389  515  618  

其他 1127  1260  1259  1237   少数股东损益 -5  10  13  11  

非流动负债 33  142  106  116   归属母公司净利润 269  379  502  607  

长期借款 10  15  21  27   EPS(元) 0.29  0.40  0.53  0.65  

其他 23  127  85  89        

负债合计 2781  2921  3069  3254   主要财务比率     

股本 941  941  941  941   会计年度 2022  2023E 2024E 2025E 

资本公积 1405  1405  1405  1405   
成长性     

未分配利润 1283  1603  2016  2514   
营业收入增长率 -2.5% 18.2% 19.0% 19.8% 

少数股东权益 165  175  188  199   
营业利润增长率 -31.2% 70.3% 32.5% 19.6% 

股东权益合计 3889  4289  4755  5315   
归母净利润增长率 8.0% 40.9% 32.3% 21.0% 

负债及权益合计 6670  7210  7824  8569   
盈利能力     

      
毛利率 22.3% 23.3% 24.0% 24.7% 

现金流量表   单位:百万元  归母净利率 4.2% 5.0% 5.5% 5.6% 

会计年度 2022  2023E 2024E 2025E  ROE 7.2% 9.2% 11.0% 11.9% 

归母净利润 269  379  502  607   偿债能力     

折旧和摊销 34  28  29  29   资产负债率 41.7% 40.5% 39.2% 38.0% 

资产减值准备 15  5  7  9   流动比率 1.81  2.06  2.14  2.26  

资产处置损失 -0  -0  -0  -0   速动比率 1.36  1.52  1.56  1.61  

公允价值变动损失 -6  -4  -4  -4   营运能力     

财务费用 44  0  0  0   资产周转率 97.7% 110.3% 121.2% 133.2% 

投资损失 -8  -80  -65  -61   应收账款周转率 709.3% 766.3% 795.2% 785.2% 

少数股东损益 -5  10  13  11   存货周转率 389.2% 433.2% 430.4% 433.7% 

营运资金的变动 -154  -278  -357  -427   每股资料(元)     

经营活动产生现金流量 230  154  98  161   每股收益 0.29  0.40  0.53  0.65  

投资活动产生现金流量 -273  261  24  51   每股经营现金 0.24  0.16  0.10  0.17  

融资活动产生现金流量 -67  -20  -35  -50   每股净资产 3.96  4.37  4.86  5.44  

现金净变动 -110  396  87  162   估值比率(倍)     

现金的期初余额 1775  1795  2191  2278   PE 63.6  45.1  34.1  28.2  

现金的期末余额 1665  2191  2278  2440   PB 4.6  4.2  3.7  3.3  
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本人具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格并登记为证券分析师，以勤勉的职业态度，独立、客观地出具本

报告。本报告清晰准确地反映了本人的研究观点。本人不曾因，不因，也将不会因本报告中的具体推荐意见或观点而直接或

间接收到任何形式的补偿。 

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票

评级和行业评级（另有说明的除外）。

评级标准为报告发布日后的12个月内公

司股价（或行业指数）相对同期相关证

券市场代表性指数的涨跌幅。其中：A

股市场以沪深300指数为基准；新三板
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行业评级 
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中性 相对表现与同期相关证券市场代表性指数持平 
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