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基本状况 

总股本(百万股) 722.72  

流通股本(百万股) 583.25  

市价(元) 21.27  

市值(百万元) 15,372.16 

流通市值(百万元) 12,405.69 
 
[Table_QuotePic] 股价与行业-市场走势对比 
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[Table_Report] 相关报告 

备注：股价取自 2020 年 8 月 28 日收盘价 
 

[Table_Finance]  公司盈利预测及估值 

指标 2018A 2019A 2020A 2021A 2022A 
营业收入（百万元） 1,087  1,311  1,627  2,027  2,460  

增长率 yoy% 23.63% 20.56% 24.09% 24.59% 21.36% 

净利润 56  138  228  282  344  

增长率 yoy% -35.62% 144.32% 65.03% 23.75% 22.20% 

每股收益（元） 0.12  0.29  0.47  0.58  0.71  

每股现金流量 0.04  0.23  0.61  0.15  0.36  

净资产收益率 4.59% 9.27% 13.24% 14.08% 14.68% 

P/E 140.22  73.08  67.42  54.51  44.69  

PEG 4.78 1.45 2.80  2.22  2.09  

P/B 6.43  6.78  5.97  5.12  4.37  

投资要点 

 公司发布 2020 年半年报：报告期内实现营业收入 4.2 亿元，同比-19.3
1%；归母净利润 2684.58 万元，同比+209.82%；扣非归母净利润 2112.
58 万元，同比+307.27%。 

 收入增速受会计准则调整影响，看好全年成长。报告期内实现营业收入 4.
2 亿元，同比-19.31%，主要是因为：公司执行新收入准则导致原可在报
告期确认的收入现需递延至报告期后确认，执行新收入准则后，收入确认
按照终验法确认，未拿到验收报告的成本放在“存货”科目中，受其影响，
公司上半年存货大幅增长了 4.91 亿元。2020H1 公司销售商品、提供劳
务收到的现金为 3.99 亿元，同比增长 18.28%，合同负债为 3.29 亿元，
看好全年成长。 

 研发投入加大。2020H1 公司销售费用为 3065.60 万元、同比下降 19.7
3%，管理费用为 7,617.09 万元、同比下降 32.24%，主要因本期股权激
励费用大幅减少所致。研发投入为 9492.18 万元、同比增长 21.42%，公
司研发投入持续增加，对企业级分布式服务平台、海外 iCore 系统、企业
级大总账、统一监管平台、指标管理平台、银行综合前端系统等多项技术
开展了深入研究并实施了相关案例。 

 分布式核心引领行业，发展空间广阔。公司从银行核心系统起家，核心系
统中标率超过 50%，近年大力布局银行核心系统金融云解决方案，发展空
间广阔。报告期内，公司中标邮储银行新核心技术平台和银行汇款组件项
目，将助力邮储银行打造首个国有大行自主创新的核心现代化标杆项目。
与此同时，公司的第八代核心系统于 2020 年 6 月在东莞银行成功上线
投产，发展空间广阔。 

 投资建议：预计公司 2020/2021/2022 年 EPS 0.47/0.58/0.71 元，对应 P
E 67.42/54.51/44.69 倍，给予“增持”评级 

 风险提示：业务进展不及预期，市场竞争加剧 
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长亮科技（300348）/计算机  研发投入加大，看好长期成长 
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附表：财务报表预测摘要及指标 

[Table_Forcast] 资产负债表（百万元） 2019A 2020E 2021E 2022E  现金流量表（百万元） 2019A 2020E 2021E 2022E 

货币资金 629  662  739  917   净利润 140  231  286  349  

交易性金融资产 0  0  0  0   资产减值准备 42  0  0  0  

应收款项 912  875  1,143  1,384   折旧及摊销 46  0  0  0  

存货 2  1  1  2   公允价值变动损失 -1  0  0  0  

其他流动资产 32  36  43  51   财务费用 20  0  0  0  

流动资产合计 1,576  1,575  1,927  2,354   投资损失 2  0  0  0  

可供出售金融资产 0  0  0  0   运营资本变动 -133  62  -212  -176  

长期投资净额 0  0  0  0   其他 -7  0  0  0  

固定资产 254  254  254  254   经营活动净现金流量 109  293  74  173  

无形资产 83  83  83  83   投资活动净现金流量 -78  16  3  4  

商誉 130  130  130  130   融资活动净现金流量 -55  -276  0  0  

非流动资产合计 619  603  600  596   企业自由现金流 312  178  497  526  

资产总计 2,195  2,178  2,528  2,950        

短期借款 280  0  0  0   财务与估值指标 2019A 2020E 2021E 2022E 

应付款项 29  23  29  36   每股指标     

预收款项 35  45  55  67   每股收益（元） 0.29  0.47  0.58  0.71  

一年内到期的非流动负债 7  7  7  7   每股净资产（元） 3.09  3.57  4.15  4.87  

流动负债合计 514  262  326  398   每股经营性现金流量（元） 0.23  0.61  0.15  0.36  

长期借款 45  45  45  45   成长性指标     

其他长期负债 138  138  138  138   营业收入增长率 20.56% 24.09% 24.59% 21.36% 

长期负债合计 183  183  183  183   净利润增长率 144.32% 65.03% 23.75% 22.20% 

负债合计 696  445  508  581   盈利能力指标     

归属于母公司股东权益合计 1,487  1,719  2,000  2,344   毛利率 51.71% 50.00% 50.00% 50.00% 

少数股东权益 11  15  19  24   净利润率 10.52% 13.99% 13.90% 13.99% 

负债和股东权益总计 2,195  2,178  2,528  2,950   运营效率指标     

      应收账款周转天数 221.92  196.37  205.84  205.37  

利润表（百万元） 2019A 2020E 2021E 2022E  存货周转天数 0.64  0.50  0.52  0.53  

营业总收入 1,311  1,627  2,027  2,460   偿债能力指标     

营业成本 633  814  1,014  1,230   资产负债率 31.73% 20.43% 20.11% 19.69% 

税金及附加 6  7  9  11   流动比率 3.07  6.00  5.92  5.91  

资产减值损失 -6  0  0  0   速动比率 3.06  5.99  5.90  5.90  

销售费用 86  106  132  160   费用率指标     

管理费用 243  301  365  443   销售费用率 6.57% 6.50% 6.50% 6.50% 

财务费用 13  0  0  0   管理费用率 18.52% 18.50% 18.00% 18.00% 

公允价值变动收益 1  0  0  0   财务费用率 1.00% 0.00% 0.00% 0.00% 

投资收益 -2  0  0  0   分红指标     

营业利润 142  231  286  349   分红比例 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 

营业外收支净额 0  0  0  0   股息收益率 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 

利润总额 142  231  286  349   估值指标     

所得税 3  0  0  0   P/E（倍） 73.08  67.42  54.51  44.69  

净利润 140  231  286  349   P/B（倍） 6.78  5.97  5.12  4.37  

归属母公司净利润 138  228  282  344   P/S（倍） 8.88  9.45  7.58  6.25  

少数股东损益 2  4  5  5   净资产收益率 9.27% 13.24% 14.08% 14.68% 

资料来源：中泰证券       
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投资评级说明： 

 评级 说明 

股票评级 

买入 预期未来 6~12 个月内相对同期基准指数涨幅在 15%以上 

增持 预期未来 6~12 个月内相对同期基准指数涨幅在 5%~15%之间 

持有 预期未来 6~12 个月内相对同期基准指数涨幅在-10%~+5%之间 

减持 预期未来 6~12 个月内相对同期基准指数跌幅在 10%以上 

行业评级 

增持 预期未来 6~12 个月内对同期基准指数涨幅在 10%以上 

中性 预期未来 6~12 个月内对同期基准指数涨幅在-10%~+10%之间 

减持 预期未来 6~12 个月内对同期基准指数跌幅在 10%以上 

备注：评级标准为报告发布日后的 6~12 个月内公司股价（或行业指数）相对同期基准指数的相对市场表现。其

中 A 股市场以沪深 300 指数为基准；新三板市场以三板成指（针对协议转让标的）或三板做市指数（针对做市

转让标的）为基准；香港市场以摩根士丹利中国指数为基准，美股市场以标普 500 指数或纳斯达克综合指数为

基准（另有说明的除外）。 
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