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主要财务指标 
＄zycwzb|主要财务指标＄ 会计年度 2019  2020E 2021E 2022E 
营业收入(百万元) 934  1185  1557  1951  
同比增长(%) 24.0% 26.9% 31.4% 25.3% 
净利润(百万元) 50  70  111  171  
同比增长(%) 16.3% 40.9% 59.1% 54.1% 
毛利率(%) 42.3% 40.7% 41.5% 42.8% 
净利润率(%) 5.3% 5.9% 7.1% 8.8% 
净资产收益率（%） 6.6% 8.2% 11.6% 15.1% 
每股收益(元) 0.16  0.23  0.37  0.57  
每股经营现金流(元) -0.08  -0.66  -0.57  -0.35  

 

投资要点   
＃summary＃ 

 

＃summary＃ l 事件：2020 年 10 月 29 日，公司发布三季报，前三季度实现营收 6 亿元，

同比增长 26.51%；归母净利润-1978.95 万元，亏损同比收窄 67.41%；扣

非净利润-2195.08 万元，亏损同比收窄 65.57%。 

l 营收增速稳健，利润为上市以来最优。公司 Q3 单季实现营收 2.32 亿元，

同比增长 19.64%；归母净利润-205.90 万元，亏损同比收窄 91.64%；扣非

净利润-228.71 万元，亏损同比收窄 91.08%。由于银行客户采购验收流程

存在较明显的季节性，公司全年收入、利润多集中于四季度确认。公司前

三季度和 Q3 单季利润为上市以来最优，全年业绩有望保持较高增长态势。 

l 期间费用趋势向下，经营效率提升。公司前三季度期间费用率为 25.89%，

较去年同期下降 6.96pcts；Q3 单季期间费用率为 24.64%，较去年同期下

降 1.71pcts，其中前三季度销售费用率+管理费用率为 21.35%，较去年同

期下降 6.19pcts。公司在提升营收规模前提下体现出优秀的控费能力，经

营效率优化明显。由于四季度收入确认规模更高，而费用支出绝对值较为

稳定，全年整体期间费用率有望进一步下降。 

l 业务全面开花，加速构建数据库生态。自 10 月 12 日起，公司陆续公告数

个银行 IT 与数据库相关的中标信息和合作协议。在银行 IT 领域、数据库

领域和产业端逐渐落地项目、达成合作协议。公司业务拓展力度逐渐提升，

彰显强势的产品技术与创新能力，后续有望持续实现业绩兑现，构筑在银

行 IT 和数据库领域的行业地位。 

l 盈利预测与投资建议：调整盈利预测，预计公司 2020-2022 年归母净利润

分别为 0.70、1.11、1.71 亿元，维持“审慎增持”评级。 

 风险提示：银行 IT 投资不及预期；行业竞争加剧；GOLDILOCKS 数据库

推广不及预期 
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 报告正文 

事件 

l 2020 年 10 月 29 日，公司发布三季报：前三季度实现营业收入 6.00 亿元，同

比增长 26.51%；归母净利润-1978.95 万元，亏损同比收窄 67.41%；扣非净利

润-2195.08 万元，亏损同比收窄 65.57%。 

点评 

l 营收增速稳健，利润为上市以来最优。公司 Q3 单季实现总营收 2.32 亿元，

同比增长 19.64%；归母净利润-205.90 万元，亏损同比收窄 91.64%；扣非净

利润-228.71 万元，亏损同比收窄 91.08%。由于银行客户采购验收流程存在

较明显的季节性，公司全年收入、利润多集中于四季度确认。此次前三季度

和 Q3 单季利润情况为上市以来最优，全年业绩有望保持较快增长态势。 

 

图 1、公司历年 Q3 营收增速与利润优化情况 

 

资料来源：Wind，兴业证券经济与金融研究院整理 

 

l 期间费用趋势向下，经营效率提升。公司前三季度期间费用率为 25.89%，较

去年同期下降 6.96pcts；Q3 单季期间费用率为 24.64%，较去年同期下降

1.71pcts。其中前三季度销售费用率+管理费用率为 21.35%，较去年同期下降

6.19pcts。公司在提升营收规模前提下体现出优秀的控费能力，经营效率优化

明显。由于四季度收入确认规模更高，而费用支出绝对值较为稳定，全年整

体期间费用率有望进一步下降。 
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图 2、公司期间费用率趋势 

 

资料来源：Wind，兴业证券经济与金融研究院整理 

 

l 业务全面开花，加速构建数据库生态。自 10 月 12 日起，公司陆续公告数个

银行 IT 与数据库相关的中标信息和合作协议。银行 IT方面，公司中标国开

行电子银行项目，与华为联合发布科蓝 5G 数字银行产品；数据库方面，公

司与中移动、江西银行、湖南湘江新区陆续签订合同或合作协议；产业端，

公司在五粮液集团的新一代核心业务系统成功上线。公司业务拓展力度逐渐

提升，彰显强势的产品技术与创新能力，后续有望持续实现业绩兑现，构筑

在银行 IT 和数据库领域的行业地位。 

 

l 盈利预测与投资建议：调整盈利预测，预计公司 2020-2022 年归母净利润分

别为 0.70、1.11、1.71 亿元，维持“审慎增持”评级。 

 

l 风险提示: 银行 IT 投资不及预期；行业竞争加剧；GOLDILOCKS 数据库推

广不及预期 
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附表 
＄gscwbb|公司财务报表＄ 资产负债表   单位:百万元  利润表   单位:百万元 

会计年度 2019  2020E 2021E 2022E  会计年度 2019  2020E 2021E 2022E 
流动资产 1195  1297  1508  1819   营业收入 934  1185  1557  1951  
货币资金 261  174  37  0   营业成本 539  703  910  1117  
交易性金融资产 0  0  0  0   营业税金及附加 3  3  4  5  
应收账款 643  786  1018  1263   销售费用 85  110  142  177  
其他应收款 17  20  26  32   管理费用 95  133  180  228  
存货 256  299  401  493   财务费用 35  28  38  49  
非流动资产 288  119  119  124   资产减值损失 -5  0  0  0  
可供出售金融资产 0  0  0  0   公允价值变动 0  0  0  0  
长期股权投资 19  0  0  0   投资收益 -0  0  0  0  
投资性房地产 0  0  0  0   营业利润 43  69  108  166  
固定资产 7  4  1  1   营业外收入 0  0  0  0  
在建工程 0  0  0  0   营业外支出 0  0  0  0  
油气资产 0  0  0  0   利润总额 43  69  108  166  
无形资产 94  94  94  94   所得税  -3  -1  -3  -5  
资产总计 1484  1417  1627  1943   净利润  46  70  111  171  
流动负债 679  557  656  801   少数股东损益 -3  0  0  0  
短期借款 415  485  558  676   归属母公司净利润 50  70  111  171  
应付票据 0  0  0  0   EPS(元) 0.16  0.23  0.37  0.57  
应付账款 36  34  47  59        

其他 228  37  51  65   主要财务比率     

非流动负债 41  0  0  0   会计年度 2019  2020E 2021E 2022E 
长期借款 0  0  0  0   成长性(%)     

其他 41  0  0  0   营业收入增长率 24.0% 26.9% 31.4% 25.3% 
负债合计 721  557  657  801   营业利润增长率 6.3% 60.8% 57.5% 53.3% 
股本 300  300  300  300   净利润增长率 16.3% 40.9% 59.1% 54.1% 
资本公积 244  244  244  244        
未分配利润 212  267  365  517   盈利能力(%)     
少数股东权益 13  13  13  13   毛利率 42.3% 40.7% 41.5% 42.8% 
股东权益合计 763  860  971  1142   净利率 5.3% 5.9% 7.1% 8.8% 
负债及权益合计 1484  1417  1627  1943   ROE 6.6% 8.2% 11.6% 15.1% 
           

现金流量表   单位:百万元  偿债能力(%)     

会计年度 2019  2020E 2021E 2022E  资产负债率 48.6% 39.3% 40.3% 41.2% 
净利润 50  70  111  171   流动比率 1.76  2.33  2.30  2.27  
折旧和摊销 16  3  3  0   速动比率 1.36  1.76  1.65  1.62  
资产减值准备 22  16  51  49        

无形资产摊销 14  0  0  0   营运能力(次)     

公允价值变动损失 0  0  0  0   资产周转率 64.6% 81.7% 102.3% 109.3
% 

财务费用 37  28  38  49   应收帐款周转率 133.3% 140.7% 147.0% 145.4
% 

投资损失 0  0  0  0        

少数股东损益 -3  0  0  0   每股资料(元)     

营运资金的变动 -140  -384  -372  -370   每股收益 0.16  0.23  0.37  0.57  
经营活动产生现金流量 -24  -198  -171  -106   每股经营现金 -0.08  -0.66  -0.57  -0.35  
投资活动产生现金流量 -59  84  0  0   每股净资产 2.50  2.82  3.19  3.76  
融资活动产生现金流量 -100  26  35  69        

现金净变动 -182  -88  -137  -37   估值比率(倍)     
现金的期初余额 403  261  174  37   PE 176.0  124.9  78.5  50.9  
现金的期末余额 220  174  37  -0   PB 11.6  10.3  9.1  7.7  
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分析师声明 

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，以勤勉的职业态度，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。 

 

投资评级说明 
投资建议的评级标准 类别 评级 说明 

报告中投资建议所涉及的评级分为股

票评级和行业评级（另有说明的除外）。

评级标准为报告发布日后的12个月内
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报告观点客观性的潜在利益冲突。投资者请勿将本报告视为投资或其他决定的唯一信赖依据。 
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