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证券研究报告·A股公司简评 IT 服务Ⅱ 

持续加大研发投入，大力推进战

略转型 

 

事件 

公司发布 2022 年中报，实现营业收入 8.98 亿元，同比增长

15.09%；归属于上市公司股东的净利润 2719.21 万元，同比下降

64.48%。单二季度主营收入 4.53 亿元，同比上升 16.69%；归母

净利润 2048.8 万元，同比下降 68.34%；扣非净利润 1789.51 万元，

同比下降 35.85%； 

 

简评 

1、营收稳健增长，股份支付费用影响表观扣非利润。 

2022 年上半年疫情反复、多地散发，对公司的经营管理带来

了挑战，公司项目实施、签约、回款进度均受到一定的影响。公

司积极克服应对，上半年实现营收 8.98 亿元，同比增长 15.09%，

其中华东、华北作为公司收入重要地区，受疫情影响大，营收增

速分别降至 8.37%和 14.71%，然而各业务毛利率稳中有升，整体

经营保持稳健。受收入端降速、股份支付费用等影响，公司扣非

利润同比下降 35.85%，其中股份支付费用影响约 2422 万元，剔

除影响后的扣非利润同比增长 12.38%，与收入增速基本匹配。 

2、项目需求仍在增加，公司加强研发继续提升市场竞争力。 

在银行数字化转型背景下，项目需求仍在增加，只是节奏有

所滞后，随着下半年疫情的缓解，特别是华东地区和华北地区疫

情得到有效控制，预计银行 IT 需求在下半年会得到充分释放，

项目建设节奏有所加快。赛迪顾问报告显示，公司在银行 IT 市

场竞争排名第四名，其中在信用卡、交易银行、信贷管理系统、

风险管理、客户关系管理等解决方案市场优势明显，公司测试服

务和咨询服务业务也处于行业领先地位。上半年公司持续加强在

信用卡、风险管理、信贷、交易银行、数据中台和智能营销的研

发，增强了上述领域的市场竞争力，成功争取了一批具有行业影

响力的项目。上半年公司研发投入达到 1.50 亿元，同比大幅增长

45.14%。未来银行将持续在分布式架构、信创转型、风控合规监

管、数字人民币等方向上加大 IT 投入，为公司未来业务增长提

供了必要的条件。 
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(300872):2021 年报和 2022 年一季报点

评：营收稳健增长，天阳云打造第二增
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3、大力推进战略转型，着手打造天阳云服务体系。 

公司从 2021 年加大了在云计算领域的研发投入，研发项目包括智能风控云、云管理平台等，希望以云计算

的模式赋能中小银行的数字化转型，为公司实现跨越式发展提供新动力。目前公司能够为中小银行提供从 SaaS

层至 IaaS 层的整体云解决方案，在 SaaS 层，公司通过金融云、产融云、数据云为银行提供发展业务所需要的

数据、流量与场景，持续赋能银行的内外部数字化转型。2022 年是公司大力推进战略转型，着手打造天阳云服

务体系的第一年，上半年公司在天阳云上陆续推出了基于不同场景下的风控服务云化产品、基于供应链金融云

的产融链接云化产品、以及从营销、销售到运营服务的一站式云化营销产品，同时已经与近百家伙伴达成生态

合作关系，共同构建产融云。2022 年 5 月公司披露了向不特定对象发行可转换公司债券的预案，公司通过募投

项目加大在云计算方面的研发投入，增强核心竞争力，将为后续云业务拓展奠定坚实基础。 

4、投资建议：公司客户结构不断优化，与大型银行客户合作的业务收入规模占比较高并呈持续增长态势。未来

持续打造天阳云服务体系，为中小银行客户提供云服务，拓展公司第二增长曲线。我们维持此前盈利预测，预

计公司 2022-2024 年分别实现营业收入 22.37/28.47/36.68 亿元，实现归母净利润 1.43/1.92/2.57 亿元，对应公司

当前市值的 PE 估值分别为 35.8/26.5/19.9 倍，维持“买入”评级。 

风险提示：银行 IT 支出不及预期，行业竞争进一步加剧，人力成本增加风险。 
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评级说明 

 

投资评级标准  评级 说明 

报告中投资建议涉及的评级标准为报告发布日后 6

个月内的相对市场表现，也即报告发布日后的 6 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作为基准。A 股市场以沪深

300指数作为基准；新三板市场以三板成指为基准；

香港市场以恒生指数作为基准；美国市场以标普 

500 指数为基准。 

股票评级 

买入 相对涨幅 15％以上 

增持 相对涨幅 5%—15％ 

中性 相对涨幅-5%—5％之间 

减持 相对跌幅 5%—15％ 

卖出 相对跌幅 15％以上 

行业评级 

强于大市 相对涨幅 10%以上 

中性 相对涨幅-10-10%之间 

弱于大市 相对跌幅 10%以上 
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