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[Table_Title] 计算机 IT服务Ⅱ 

证券、资管业务增长亮眼，金融业务毛利率显著提升 

 
 [Table_Summary]  事件： 

公司发布2022年年报，实现营业收入64.78亿元，同比减少2.52%；

归母净利润 2.69 亿元，同比增长 7.96%；扣非后的归母净利润 2.16 亿

元，同比增长 11.55%。 

公司发布 2023 年一季报，实现营业收入 12.64 亿元，同比增长

2.84%；归母净利润-0.58 亿元，同比减少 51.97%；扣非后的归母净利

润-0.62 亿元，同比减少 102.80%。 

大证券、大资管双基石业务实现较快增长，资管 IT 业务收入创

历史新高。公司 2022 年整体营收小幅下滑 2.52%，分业务来看： 

 金融行业业务实现收入 23.25 亿元，同比增长 7.25%。其中

证券经纪软件业务收入 6.60 亿元，同比增长 16.82%；资管

机构软件业务收入 2.33 亿元，同比增长 35.76%；银行软件

业务收入 5.09 亿元，同比下降 10.02%。金融行业收入增长

一方面得益于公司在证券市场行业占有率基础稳定，核心产

品需求刚性，公司加快新一代产品布局、积极推进项目上线

验收；另一方面在资管领域加强了资管 IT 业务发展力度，

公司在多个核心产品和技术上形成领先优势，开始进入收获

期。 

 非金融行业业务实现收入 41.35 亿元，同比下降 7.49%。其

中数字经济业务实现营收 4.06 亿元，同比减少 9.54%；IT 设

备分销业务营收 36.51 亿元，同比下降 7.23%。非金融行业

的收入下降，主要由于公司在数字经济业务上，不同程度受

到需求端的影响，项目跟进、工程实施、验收结算审计等存

在滞后。分销业务上，公司主动收缩规模，提高质量，毛利

率有所提升。 

金融行业业务毛利率显著提升，22 年利润实现正增长。2022 年

公司金融行业业务毛利率 50.41%，同比提升 3.48pct。其中证券经纪

软件业务毛利率 88.05%，同比提升 4.90pct；资管机构软件业务毛利

率 73.58%，同比提升 0.17pct；银行软件业务毛利率 24.42%，同比减

少 2.75pct；综合金融软件业务毛利率 46.13%，同比提升 7.04pct；定

制服务业务毛利率 31.61%，同比提升 1.01pct。2022 年在收入小幅下

滑的情况下，归母净利润和扣非后的归母净利润仍实现 7.96%和

 走势比较 

 
[Table_Info]  股票数据 

总股本/流通(百万股) 941/941 

总市值/流通(百万元) 17,791/17,791 

12 个月最高/最低(元) 18.96/9.10 
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11.55%的增长。 

公司业务受益于金融信创的持续推进。公司响应信创改革及行业

需求，积极推进信创项目，产品基本完成了主流厂商的信创认证和适

配。证券 IT 业务，2022 年公司已基本完成核心业务系统的信创认证

及适配，同时金证自主研发的信创中间件平台 KWAS，助力券商自主

掌控系统并实现业务的快速响应。与券商客户新签信创类业务合同二

十余项，其中在中信建投 FS2.0 项目中报盘、资金等系统已全面实现

信创版本。资管 IT 业务，公司完成 TA4.5 信创适配完成改造，在博时

基金已完成上线，并获得央行科技进步一等奖提名以及证监会科技进

步二等奖。2022 下半年公司抓住腾讯理财通业务拓展的计划，与交银

施罗德基金、中欧基金、中银基金、永赢基金、国寿安保基金、建信

基金、广发基金等多家基金公司签订实时 TA 产品的销售合同。 

AI 赋能打造新成长曲线。2018 年公司就已前瞻布局 AI，引入了

多名算法专家和架构师组建团队，并通过多个创新平台公司，将人工

智能技术与金融业务深度融合。公司通过参股形式发展创新业务，如

金智维的 RPA 业务，丽海弘金的智能投资、机构服务，星网信通的融

合指挥、智能客服。目前公司在智能风控、智能投行、智能投顾、RPA、

智能客服、智能投资等金融领域实现了多个业务方向的突破，在 AI

的赋能下，公司有望打造新的成长曲线。 

投资建议：公司证券 IT与资管 IT 两大基石业务保持高增，毛利

率实现大幅提升，同时全力推进信创业务，将受益于金融信创的快速

推进，AI 赋能更是有望打造新的成长曲线。预计 2023-2025 年公司 EPS

分别为 0.37/0.49/0.65 元，维持“买入”评级。 

风险提示：金融信创进展不及预期；金融行业监管趋严；行业竞

争加剧。 

 

[Table_ProfitInfo]  盈利预测和财务指标： 

  2022 2023E 2024E 2025E 

营业收入(百万元) 6477.90 7964.75 9754.06 11903.37 

（+/-%） -2.52% 22.95% 22.47% 22.03% 

归母净利(百万元） 269.20 351.30 463.47 611.94 

（+/-%） 7.96% 30.50% 31.93% 32.03% 

摊薄每股收益(元) 0.29 0.37 0.49 0.65 

市盈率(PE) 66.09 50.64 38.39 29.07 

资料来源：Wind，太平洋证券 

注：摊薄每股收益按最新总股本计算 
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资产负债表 2022 2023E 2024E 2025E   利润表 2022 2023E 2024E 2025E 

货币资金 1795.21  1221.86  1369.69  1598.97    营业收入 6477.90  7964.75  9754.06  11903.37  

应收票据及账款 1474.75  1624.36  1989.28  2427.61    营业成本 5035.17  6133.01  7419.58  8929.39  

预付账款 99.83  140.26  171.77  209.62    税金及附加 26.32  31.86  40.97  49.99  

其他应收款 74.29  72.18  88.40  107.88    销售费用 203.34  254.87  331.64  416.62  

存货 1222.53  1563.98  1892.07  2277.09    管理费用 362.66  450.01  555.98  690.40  

其他流动资产 296.58  328.29  350.50  377.18    研发费用 636.36  820.37  1014.42  1249.85  

流动资产总计 4963.20  4950.93  5861.70  6998.34    财务费用 20.78  17.02  0.18  -0.15  

长期股权投资 590.59  671.37  752.16  832.94    资产减值损失 -14.75  -23.89  -29.26  -35.71  

固定资产 94.64  79.83  65.02  50.20    信用减值损失 -10.76  -11.95  -14.63  -17.86  

在建工程 0.10  0.08  0.06  0.04    其他经营损益 -0.00  0.00  0.00  0.00  

无形资产 11.22  51.01  124.15  180.61    投资收益 7.92  108.95  108.95  108.95  

长期待摊费用 25.12  37.56  25.00  25.00    公允价值变动损益 5.88  6.00  6.00  6.00  

其他非流动资产 985.33  966.22  897.10  827.98    资产处置收益 0.28  0.20  0.20  0.20  

非流动资产合计 1707.00  1806.07  1863.48  1916.77    其他收益 64.08  56.06  56.06  56.06  

资产总计 6670.20  6757.01  7725.18  8915.12    营业利润 245.92  392.98  518.62  684.92  

短期借款 892.86  0.00  0.00  0.00    营业外收入 50.84  19.53  19.53  19.53  

应付票据及账款 728.30  853.69  1032.77  1242.93    营业外支出 5.11  19.02  19.02  19.02  

其他流动负债 1126.74  1593.88  1941.65  2355.01    其他非经营损益 0.00  0.00  0.00  0.00  

流动负债合计 2747.90  2447.56  2974.42  3597.94    利润总额 291.65  393.49  519.13  685.43  

长期借款 28.23  90.69  103.65  104.51    所得税 27.69  33.45  44.13  58.26  

其他非流动负债 4.71  4.71  4.71  4.71    净利润 263.96  360.04  475.01  627.17  

非流动负债合计 32.94  95.40  108.37  109.22    少数股东损益 -5.24  8.74  11.54  15.23  

负债合计 2780.84  2542.96  3082.79  3707.16    
归属母公司股东净利

润 
269.20  351.30  463.47  611.94  

股本 940.82  940.82  940.82  940.82    EBITDA 346.08  542.23  692.69  862.77  

资本公积 1404.84  1404.84  1404.84  1404.84    NOPLAT 235.81  369.48  469.03  620.89  

留存收益 1378.63  1694.57  2111.38  2661.71    EPS(元) 0.29  0.37  0.49  0.65  

归属母公司权益 3724.28  4040.22  4457.03  5007.36              

少数股东权益 165.08  173.83  185.36  200.59              

股东权益合计 3889.36  4214.04  4642.39  5207.95    主要财务比率 2022 2023E 2024E 2025E 

负债和股东权益合计 6670.20  6757.01  7725.18  8915.12    成长能力         

            营收增长率 -2.52%  22.95%  22.47%  22.03%  

          营业利润增长率 -31.21%  59.80%  31.97%  32.07%  

现金流量表 2022 2023E 2024E 2025E   EBIT 增长率 14.85%  31.39%  26.50%  31.96%  

税后经营利润 263.96  202.92  317.88  470.04    EBITDA 增长率 14.08%  56.68%  27.75%  24.55%  

折旧与摊销 33.64  131.71  173.38  177.49    归母净利润增长率 7.96%  30.50%  31.93%  32.03%  

财务费用 20.78  17.02  0.18  -0.15    经营现金流增长率 200.86%  124.02%  -29.05%  34.69%  

投资损失 -7.92  -108.95  -108.95  -108.95    盈利能力         

营运资金变动 -154.24  31.44  -236.09  -283.84    毛利率 22.27%  23.00%  23.93%  24.98%  

其他经营现金流 40.04  165.52  165.52  165.52    净利率 4.07%  4.52%  4.87%  5.27%  

经营性现金净流量 196.26  439.67  311.92  420.11    营业利润率 3.80%  4.93%  5.32%  5.75%  

资本支出 71.40  150.00  150.00  150.00    ROE 7.23%  8.70%  10.40%  12.22%  
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长期投资 -274.91  -100.00  -100.00  -100.00    ROA 4.04%  5.20%  6.00%  6.86%  

投资性现金净流量 -272.66  -130.23  -130.23  -130.23    估值倍数         

短期借款 267.37  -892.86  0.00  0.00    P/E 66.09  50.64  38.39  29.07  

长期借款 3.55  62.46  12.97  0.86    P/S 2.75  2.23  1.82  1.49  

普通股增加 -0.27  0.00  0.00  0.00    P/B 4.78  4.40  3.99  3.55  

资本公积增加 32.27  0.00  0.00  0.00    股息率 0.00%  0.20%  0.26%  0.35%  

其他筹资现金流 -370.09  -52.39  -46.83  -61.46    EV/EBIT 28.80  41.43  32.86  24.90  

筹资性现金净流量 -67.17  -882.78  -33.87  -60.60    EV/EBITDA 26.00  31.37  24.63  19.78  

现金流量净额 -143.70  -573.35  147.82  229.28    EV/NOPLAT 38.16  46.03  36.38  27.49  

资料来源：iFinD，太平洋证券 
注：单位为百万元 
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投资评级说明 
1、行业评级 

看好：预计未来 6个月内，行业整体回报高于沪深 300 指数 5%以上； 

中性：预计未来 6个月内，行业整体回报介于沪深 300 指数－5%与 5%之间； 

看淡：预计未来 6个月内，行业整体回报低于沪深 300 指数 5%以下。 

2、公司评级 

买入：预计未来 6个月内，个股相对沪深 300指数涨幅在 15%以上； 

增持：预计未来 6个月内，个股相对沪深 300指数涨幅介于 5%与 15%之间； 

持有：预计未来 6个月内，个股相对沪深 300指数涨幅介于-5%与 5%之间； 

减持：预计未来 6个月内，个股相对沪深 300指数涨幅介于-5%与-15%之间； 

卖出：预计未来 6个月内，个股相对沪深 300指数涨幅低于-15%。 
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