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长亮科技（300348.SZ） 

H1 业绩受短期因素影响，银行 IT 领军仍具长期成长性 
事件：公司发布 2020年半年报，实现营业收入 42,006.14万元、同比下降 19.31%，实现归属
于上市公司股东的净利润为 2,684.58万元、同比增长 209.82%，实现扣除非经常性损益后归
属于上市公司股东的净利润 2,112.58万元，较去年增长 307.27%。 

收入下滑主要受疫情和会计准则影响，预计全年业绩情况仍乐观。1）本期收入总体下滑 19.31%
主要因：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后续确认，以及新冠肺炎疫
情影响业务进展。同时，营业成本下降 35.90%，降幅更大主要因疫情影响，社保公积金减免，
出差、招待等费用下降，且执行新收入准则后，未拿到验收报告的成本放在“存货”科目。2）
核心系统业务线仍占主导，三大业务线毛利率均有提升。金融核心类解决方案收入为 2.85 亿
元、同比下降 6.85%，毛利率为 54.72%、提升 7.38个百分点。大数据类解决方案收入为 7601.95
万元、同比下降 25.75%，毛利率为 49.67%、提升 18.67 个百分点。互联网金融类解决方案
收入为 5540.54万元、同比下降 37.81%，毛利率为 62.81%、提升 21.06个百分点。3）目前
公司累计服务超过 800 家客户，银行核心系统等主要解决方案近年来一直处于业内头领先地
位，金融大数据类业务也逐渐占据业内头部位臵。本期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。第八代
核心系统于 2020 年 6 月在东莞银行成功上线投产，通过“微服务+单元化”架构的部署方式
以满足银行在低成本、高可用、高性能、可快速扩展等多方面的要求。考虑银行 IT 行业景气
度提升，以及公司所处银行核心系统细分的领军地位，预计全年业绩情况乐观。 

销售、管理费用均大幅下降，研发维持高投入。1）本期销售费用为 3065.60 万元、同比下降
19.73%，主要因疫情影响、业务规模下降。2）本期管理费用为 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。本期股权激励摊销额为 331.72 万元、同比下降
88.83%。预计全年的股权激励摊销成本为 663.44万元，较去年减少 4,857.60万元。3）本期
研发投入为 9492.18万元、同比增长 21.42%，对企业级分布式服务平台、互联网金融前臵平
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。 

华为、腾讯在信创领域核心合作方，受益于银行 IT 自主化和 DCEP 建设浪潮。1）公司是华
为金融生态联盟之一，并且和华为联合成立大数据实验室，共同联合开发基于 GaussDB 200
之上的金融数据仓库解决方案。2019年 9月，基于国产金融级分布式数据库腾讯云 TDSQL打
造的张家港农商银行新一代核心业务系统成功上线投产。张家港农商银行采用公司的分布式核
心系统之后，业务处理能力达到 6200笔/秒，是过去的 400倍，大大提升了该行服务效率与业
务边界。另外，湖北银行新核心投产上线，采用达梦数据库；中信银行 starcard新核心系统投
产上线，采用 GoldenDB数据库。2）2020年 1月央行明确完成数字货币的设计研发等基础工
作，现进入方案试点和 IT基础建设的阶段，DCEP“呼之欲出”。作为国内银行核心系统领军，
有望享受DCEP相关系统建设浪潮。 

海外拓展加速，打开成长空间。过去，东南亚地区商业银行业务相对单一，系统较为简单，且
遵循欧美模式，大多数使用欧美等国家提供的银行信息化系统。随着最近几年银行+互联网成
为新的发展趋势，银行信息化系统进入集中换代周期，相关需求较多，规模较大的商业银行信
息化建设需求在 2000万美元以上。公司提供的银行信息化解决方案相对 IBM、FIS、Silverlake
等竞争对手而言有较为明显的后发优势。2019 年 4 月，公司中标中银香港分布式核心银行系
统项目。6月，公司在印尼拿下的第一个项目——金光银行核心系统，对印尼市场开拓具有重
要意义。2019年公司海外市场实现营业收入 15,028.66万元，同比增长 134.56%，打开新成
长空间。 

维持“买入”评级。根据关键假设及 2019年财报，预计 2020-2022年营业收入分别为 16.02
亿、19.57亿和 23.04亿，2020-2022年归母净利润分别为 2.24亿、3.13亿和 3.92亿。维持
“买入”评级。 

风险提示：银行业 IT 支出不及预期、金融去杠杆力度影响金融创新、技术人员流失风险、与
腾讯合作不及预期的风险。 

财务指标 2018A 2019A 2020E 2021E 2022E 

营业收入（百万元） 1,087 1,311 1,602 1,957 2,304 

增长率 yoy（%） 23.6 20.6 22.2 22.1 17.8 

归母净利润（百万元） 56 138 224 313 392 

增长率 yoy（%） 

 

 

-35.6 144.3 62.6 39.7 25.1 

EPS最新摊薄（元/股） 0.12 0.29 0.47 0.65 0.81 

净资产收益率（%） 4.7 9.3 13.2 16.0 17.0 

P/E（倍） 209.9 85.9 52.8 37.8 30.2 

P/B（倍） 9.6 8.0 6.9 6.0 5.1  

资料来源：贝格数据，国盛证券研究所 
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财务报表和主要财务比率 

  

资产负债表（百万元）       利润表（百万元）       

会计年度 2018A 2019A 2020E 2021E 2022E  会计年度 2018A 2019A 2020E 2021E 2022E 

流动资产 1,251 1,576 2,152 2,700 3,050  营业收入 1,087 1,311 1,602 1,957 2,304 

现金 550 629 1,082 1,321 1,556  营业成本 536 633 775 953 1,132 

应收账款 682 912 1,036 1,343 1,459  营业税金及附加 5 6 6 8 10 

其他应收款 0 0 0 0 0  营业费用 87 86 90 92 93 

预付账款 2 2 2 3 3  管理费用 308 243 489 554 632 

存货 0 2 1 3 1  财务费用 8 13 20 35 43 

其他流动资产 17 30 30 30 30  资产减值损失 24 -6 -7 -9 -10 

非流动资产 572 619 677 751 812  公允价值变动收益 3 1 1 1 1 

长期投资 5 0 -7 -15 -25  投资净收益 1 -2 0 -2 -2 

固定投资 270 254 316 399 472  营业利润 36 142 230 323 404 

无形资产 94 144 144 143 139  营业外收入 0 0 2 0 1 

其他非流动资产 203 220 223 224 225  营业外支出 0 0 0 0 0 

资产总计 1,823 2,195 2,828 3,452 3,862  利润总额 36 142 231 323 404 

流动负债 303 514 926 1,287 1,361  所得税 -22 3 5 6 8 

短期借款 150 280 686 1,018 1,087  净利润  58 140 227 317 396 

应付账款 12 29 21 40 32  少数股东收益 2 2 3 4 4 

其他流动负债 142 205 219 230 242  归属母公司净利润 56 138 224 313 392 

非流动负债 279 183 183 182 175  EBITDA 67 189 274 385 479 

长期借款 52 45 45 44 37  EPS（元/股） 0.12 0.29 0.47 0.65 0.81 

其他非流动负债 227 138 138 138 138        

负债合计 583 696 1,109 1,469 1,536  主要财务比率      

少数股东权益 10 11 14 17 22  会计年度 2018A 2019A 2020E 2021E 2022E 

股本 322 482 723 723 723  成长能力      

资本公积 767 670 429 429 429  营业收入（%） 23.6 20.6 22.2 22.1 17.8 

留存收益 359 466 683 987 1,367  营业利润（%） -64.4 293.2 61.7 40.3 25.1 

归属母公司股东收益 1,231 1,487 1,706 1,965 2,304  归属母公司净利润（%） -35.6 144.3 62.6 39.7 25.1 

负债和股东权益 1,823 2,195 2,828 3,452 3,862  盈利能力      

       毛利率（%） 50.7 51.7 51.6 51.3 50.9 

现金流表（百万元） 
   

   净利率（%） 5.2 10.5 14.0 16.0 17.0 

会计年度 2018A 2019A 2020E 2021E 2022E  ROE（%） 4.7 9.3 13.2 16.0 17.0 

经营活动净现金流 18 109 162 115 381  ROIC（%） 3.1 7.2 9.0 10.5 11.7 

净利润 58 140 227 317 396  偿债能力      

折旧摊销 35 46 37 45 53  资产负债率（%） 32.0 31.7 39.2 42.6 39.8 

财务费用 8 13 20 35 43  净负债比率（%） -27.1 -19.8 -19.7 -12.4 -17.9 

投资损失 -1 2 -0 2 2  流动比率 4.1 3.1 2.3 2.1 2.2 

营运资金变动 -190 -188 -121 -282 -112  速动比率 4.1 3.1 2.3 2.1 2.2 

其他经营现金流 108 97 -1 -1 -1  营运能力      

投资活动净现金流 -60 -78 -94 -120 -114  总资产周转率 0.66 0.65 0.64 0.62 0.63 

资本支出 56 72 64 83 70  应收账款周转率 1.8 1.6 1.6 1.6 1.6 

长期投资 -33 -5 7 8 9  应付账款周转率 38.0 31.5 31.5 31.5 31.5 

其他投资现金流 -37 -11 -23 -28 -36  每股指标（元/股）      

筹资活动净现金流 206 -55 -21 -88 -101  每股收益（最新摊薄） 0.12 0.29 0.47 0.65 0.81 

短期借款 50 130 0 0 0  每股经营现金流（最新摊薄） -0.15 0.03 0.34 0.24 0.79 

长期借款 -7 -7 1 -1 -7  每股净资产（最新摊薄） 2.55 3.09 3.54 4.08 4.78 

普通股增加 22 160 241 0 0  估值指标（倍）      

资本公积增加 289 -97 -241 0 0  P/E 209.9 85.9 52.8 37.8 30.2 

其他筹资现金流 -148 -241 -22 -86 -94  P/B 9.6 8.0 6.9 6.0 5.1 

现金净增加额 164 -22 47 -93 165  EV/EBITDA 264.6 93.1 64.2 45.9 36.6  

资料来源：贝格数据，国盛证券研究所 
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