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业绩稳健增长，金融科技订单表现亮眼 买入（维持） 

——神州信息（000555）半年报点评报告 日期：2020 年 08月 27日 

   
[Table_Summary] 事件: 

公司发布2020年半年报，实现营业收入43.74亿元，同比增长5.91%；实现

归属于上市公司股东的净利润1.57亿元，同比增长21.34%；实现归属于上

市公司股东的扣除非经常性损益的净利润1.53亿元，同比增长28.77%。 

投资要点: 

⚫ 金融信创开疆拓土，持续中标彰显竞争优势：公司金融科技业务上半

年签约同比大幅增长35.92%，保障公司后续业绩增长。公司斩获业界

首个国有大行的信创项目，完成涵盖服务器、操作系统、中间件等基

础信创环境的搭建，且与上层应用实现适配，并形成了被认可、可复

制的金融信创整体解决方案。公司自主研发的分布式核心、企业级微

服务平台等系列产品与解决方案持续领跑细分市场，中标及签约实现

了国有大行、股份制、城商行、农商行、民营银行、外资银行、海外

银行等各类银行的覆盖。其中分布式核心应用产品中标签约中国邮政

储蓄银行、唐山银行、厦门国际银行等；企业级微服务平台中标签约

广州银行、唐山银行、宁波银行、华兴银行等；支付业务系统中标签

约天津银行、四川银行、秦皇岛银行等5家银行。 

⚫ 抢占先机推陈出新，深化场景金融领域探索：公司完成了多项产品的

研发和升级工作，重点推出的智能反欺诈、智能反洗钱、智能网点等

应用，已中标、签约北京银行、天津银行、苏州银行等金融机构；还

参与了国有大行的DCEP测试，基于区块链技术，已完成数字钱包系统

的研发，这是未来商业银行推广DCEP的重要系统之一；公司发布的混

合云管理平台5.0版本兼容龙芯、鲲鹏及x86混合部署和管理，已落地

国家农业发展银行金融云平台项目。公司还基于现有银行IT解决方案

能力帮助银行引入第三方场景，打造开放银行，并依托在税务、农业

场景的长期积累积极探索创新的业务模式。 

⚫ 盈利预测与投资建议：预计公司20-22年营收分别为118.13、140.05

和166.56亿元，对应EPS（最新摊薄）分别为0.61、0.59和0.74元，对

应PE分别为28.0、29.1和23.1倍，维持“买入”评级。 

⚫ 风险因素：市场竞争加剧；产品研发创新不及预期。 

资料来源：Wind，万联证券研究所 

[Table_FinanceInfo]  2019A 2020E 2021E 2022E 

营业收入(百万元) 10,146 11,813 14,005 16,656 

增长比率（%） 11.8% 16.4% 18.5% 18.9% 

净利润(百万元) 376 592 569 720 

增长比率(%) 792.3% 57.7% -3.9% 26.4% 

每股收益(元) 0.39 0.61 0.59 0.74 

市盈率(倍) 44.2 28.0 29.1 23.1 

 

[Table_MarketInfo] 基础数据 

行业 计算机 

公司网址  

大股东/持股 神州数码软件有限公

司/40.14% 

实际控制人/持股  

总股本（百万股） 970.38 

流通A股（百万股） 963.42 

收盘价（元） 17.10 

总市值（亿元） 165.94 

流通A股市值（亿元） 164.74 
 
[Table_IndexPic] 个股相对沪深 300 指数表现 
 

 

数据来源：WIND，万联证券研究所 

数据截止日期：2020 年 08 月 26 日 
 
[Table_DocReport] 相关研究 
万联证券研究所 20200731_公司首次覆盖

_AAA_神州信息（000555）首次覆盖报告 
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资料来源：Wind，万联证券研究所 

[Table_Financialstatements] 资产负债表单位：百万元  利润表单位：百万元 

至12月31日 2019A 2020E 2021E 2022E  至12月31日 2019A 2020E 2021E 2022E 

流动资产 7,777 9,106 10,248 11,974  营业收入 10,146 11,813 14,005 16,656 

货币资金 1,449 1,900 2,000 2,452  营业成本 8,262 9,523 11,212 13,327 

应收票据及应收账款 3,346 3,932 4,577 5,307  营业税金及附加 38 48 57 66 

其他应收款 120 162 184 205  销售费用 504 591 700 833 

预付账款 132 143 168 200  管理费用 402 473 560 633 

存货 1,889 2,087 2,396 2,848  研发费用 375 532 700 833 

其他流动资产 842 882 922 962  财务费用 81 38 31 19 

非流动资产 2,978 2,969 2,995 2,981  资产减值损失 -78 -85 -90 -95 

长期股权投资 477 472 472 472  公允价值变动收益 -2 20 20 20 

固定资产 491 471 482 473  投资净收益 95 213 56 50 

在建工程 0 0 0 0  资产处置收益 0 0 0 0 

无形资产 107 127 156 160  营业利润 468 756 747 935 

其他长期资产 1,903 1,899 1,885 1,876  营业外收入 6 6 6 7 

资产总计 10,756 12,076 13,243 14,956  营业外支出 34 25 8 5 

流动负债 5,351 6,007 6,613 7,626  利润总额 440 737 745 937 

短期借款 952 985 617 500  所得税 58 133 164 206 

应付票据及应付账款 2,731 3,261 3,993 4,783  净利润 382 604 581 731 

预收账款 845 886 980 1,133  少数股东损益 6 12 12 11 

其他流动负债 823 875 1,023 1,210  归属母公司净利润 376 592 569 720 

非流动负债 82 142 122 92  EBITDA 667 689 818 1,013 

长期借款 0 60 40 10  EPS（元） 0.39 0.61 0.59 0.74 

应付债券 0 0 0 0       

其他非流动负债 82 82 82 82  主要财务比率 

负债合计 5,433 6,149 6,735 7,717  至12月31日 2019A 2020E 2021E 2022E 

股本 970 970 970 970  成长能力     

资本公积 2,316 2,316 2,316 2,316  营业收入 11.8% 16.4% 18.5% 18.9% 

留存收益 1,914 2,506 3,075 3,795  营业利润 431.2% 61.7% -1.2% 25.2% 

归属母公司股东权益 5,219 5,812 6,381 7,101  归属于母公司净利润 792.3% 57.7% -3.9% 26.4% 

少数股东权益 103 115 127 138  获利能力     

负债和股东权益 10,756 12,076 13,243 14,956  毛利率 18.6% 19.4% 19.9% 20.0% 

      净利率 3.8% 5.1% 4.1% 4.4% 

现金流量表    单位：百万元  ROE 7.2% 10.2% 8.9% 10.1% 

至12月31日 2019A 2020E 2021E 2022E  ROIC 7.8% 7.6% 8.4% 9.7% 

经营活动现金流 290 276 584 662  偿债能力     

净利润 382 604 581 731  资产负债率 50.5% 50.9% 50.9% 51.6% 

折旧摊销 102 41 43 48  净负债比率 -8.5% -13.7% -19.9% -26.2% 

营运资金变动 -350 -284 -92 -165  流动比率 1.45 1.52 1.55 1.57 

其它 156 -85 53 48  速动比率 1.08 1.14 1.16 1.17 

投资活动现金流 367 126 -59 -37  营运能力     

资本支出 -41 -75 -100 -72  总资产周转率 0.94 0.98 1.06 1.11 

投资变动 103 -40 -45 -45  应收账款周转率 3.07 3.04 3.09 3.17 

其他 304 242 86 80  存货周转率 4.37 4.56 4.68 4.68 

筹资活动现金流 -788 49 -425 -172  每股指标（元）     

银行借款 973 92 -388 -147  每股收益 0.39 0.61 0.59 0.74 

债券融资 0 0 0 0  每股经营现金流 0.30 0.28 0.60 0.68 

股权融资 63 0 0 0  每股净资产 5.38 5.99 6.58 7.32 

其他 -1,824 -44 -37 -25  估值比率     

现金净增加额 -134 451 100 452  P/E 44.18 28.02 29.15 23.05 

期初现金余额 1,484 1,449 1,900 2,000  P/B 3.18 2.86 2.60 2.34 

期末现金余额 1,350 1,900 2,000 2,452  EV/EBITDA 20.87 22.92 18.69 14.51 
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行业投资评级 

强于大市：未来6个月内行业指数相对大盘涨幅10％以上； 

同步大市：未来6个月内行业指数相对大盘涨幅10％至-10％之间； 

弱于大市：未来6个月内行业指数相对大盘跌幅10％以上。 

公司投资评级 

买入：未来6个月内公司相对大盘涨幅15％以上； 

增持：未来6个月内公司相对大盘涨幅5％至15％； 

观望：未来6个月内公司相对大盘涨幅－5％至5％； 

卖出：未来6个月内公司相对大盘跌幅5％以上。 

基准指数：沪深300指数 

 

风险提示 

我们在此提醒您，不同证券研究机构采用不同的评级术语及评级标准。我们采用的是相对评级体系，表示投资

的相对比重建议；投资者买入或者卖出证券的决定取决于个人的实际情况，比如当前的持仓结构以及其他需要

考虑的因素。投资者应阅读整篇报告，以获取比较完整的观点与信息，不应仅仅依靠投资评级来推断结论。 

 

[Table_AuthorIntroduction] 证券分析师承诺 
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注册为证券分析师，以勤勉的执业态度，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。 

 

 

 

免责条款 

本报告仅供万联证券股份有限公司（以下简称“本公司”）的客户使用。本公司不会因接收人收到本报告而视其

为客户。 

本公司是一家覆盖证券经纪、投资银行、投资管理和证券咨询等多项业务的全国性综合类证券公司。在法律许

可情况下，本公司或其关联机构可能会持有报告中提到的公司所发行的证券头寸并进行交易，还可能为这些公

司提供或争取提供投资银行、财务顾问或类似的金融服务。 

本报告为研究员个人依据公开资料和调研信息撰写，本公司不对本报告所涉及的任何法律问题做任何保证。本

报告中的信息均来源于已公开的资料，本公司对这些信息的准确性及完整性不作任何保证。报告中的信息或所

表达的意见并不构成所述证券买卖的出价或征价。 

本报告的版权仅为本公司所有，未经书面许可任何机构和个人不得以任何形式翻版、复制、刊登、发表和引

用。 

未经我方许可而引用、刊发或转载的,引起法律后果和造成我公司经济损失的,概由对方承担,我公司保留追究的

权利。 
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