
UDAwMDE3MDY3NTIwMjAxMTExMTUyODMz

   

  

本报告由中信建投证券股份有限公司在中华人民共和国（仅为本报告目的，不包括香港、澳门、台湾）提供，由中信建投（国际）证券有 

限公司在香港提供。同时请参阅最后一页的重要声明。 

 

证券研究报告·A股公司简评 计算机应用 

光云科技 20Q3 财报点评：收入增速继

续抬升，期间费用拖累业绩表现 

 

事件 

公司发布 2020 年三季报，前三季度公司实现营业收入 3.64

亿元，同比增长 8.26%，实现归母净利润 0.59 亿元，同比下降

5.75%，实现扣非归母净利润 0.39 亿元，同比下降 26.48%。其中

第三季度公司实现营业收入 1.30 亿元，同比增长 14.22%，实现

归母净利润 0.23 亿元，同比下降 15.71%，实现扣非归母净利润

0.18 亿元，同比下降 21.67%。 

 

简评 

疫情影响逐渐消除，Q3 收入增速继续提升。收入端，公司三季度

实现营业收入 1.30 亿元，同比增长 14.22%，增速较一季度的

-2.94%和二季度的 12.74%进一步提升，反映出疫情的影响在逐步

消除，在需求端的刺激下，电商 SaaS 业务量会继续增加，预计四

季度公司收入增速有望延续上行态势。期间费用方面，公司三季

度销售费用、管理费用和研发费用同比分别增长 39.09%、14.52%

和 27.46%，管理费用率和去年同期基本持平，但受快麦销售团队

和 SaaS 研发团队扩张影响，公司三季度销售费用率和研发费用率

较去年同期分别上升 3.70pct 和 2.24pct，一定程度上导致利润端

表现弱于收入端，三季度公司归母净利润同比下降 15.71%。 

 

股权激励绑定公司核心人才，强化收入增长预期。9 月公司发布

限制性股票激励计划，拟授予公司核心高管、技术人员等 55 人

限制性股票数量 191.25 万股，占公司总股本的 0.48%。其中 2020

年的业绩考核目标为收入或毛利率同比增长 10%-15%，2021 年为

收入或毛利率同比增长 18%-30%。股权激励的推出不仅有利于健

全公司长效激励机制，吸引和留住优秀人才，也有利于引导市场

对公司的收入增长预期。  
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主要数据 

股票价格绝对/相对市场表现（%）  
1 个月 3 个月 12 个月 

-7.83/-10.52 -20.47/-20.66 242.12/228.76 

12 月最高/最低价（元）  79.86/28.89 

总股本（万股）  40,100.0 

流通 A 股（万股）  3,424.48 

总市值（亿元）  147.81 

流通市值（亿元）  12.62 

近 3 月日均成交量（万股）  171.04 

主要股东   

杭州光云投资有限公司  38.48% 
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相关研究报告  

20.05.21 

【中信建投海外研究】光云科技

(688365):深耕电商 SaaS 加速跨平台战

略，推出快麦 ERP 拓展中大型客户 
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投资建议：光云科技依托阿里平台，是国内领先的电商 SaaS 企业。电商 SaaS 赛道已经从初期爆发增长阶段进

入了稳健增长阶段，未来随着小微型商家的壮大，电商 SaaS 的市场规模还会继续稳步提升。光云科技未来的增

长空间在两个方面，一是产品矩阵的不断完善，公司先后推出了超级店长、快递助手、旺店交易、超级快车等

产品，还为大型电商商家开发了快麦 ERP、快麦设计等产品，ARPU 值稳步提升。另一方面，公司加速跨平台战

略，来自拼多多和京东等平台的收入逐步提升。随着疫情的稳定，中小微电商进一步复工复产，电商 SaaS 的业

务量有望继续增加，预计四季度公司收入增速有望继续抬升。 

 

风险提示：快麦 ERP 产品销售不及预期，新营销方式对传统电商渠道的分流，经济不景气对消费的影响。 
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分析师介绍 
孙晓磊：北京航空航天大学硕士，游戏产业和金融业 4 年复合从业经历。专注于互联

网研究，对腾讯、网易、阿里、美团、阅文等互联网巨头有较为深入的理解。 

于伯韬：FRM，香港大学金融学硕士，武汉大学经济学学士，3 年港股策略及行业从

业经验。  
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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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