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   2020年 05月 11日 

 强烈推荐/维持  

 长亮科技 公司报告 

 

公司 2019 年实现营收 13.11 亿元，同比增长 20.56%，归母净利润 1.38 亿元，

同比增长 144.32%，归母扣非净利润 1.29 亿元，同比增长 187.09%。2020

年第一季度实现营业收入 1.85 亿元，较上年同期减少 834.70 万元，归属于

上市公司股东的净利润为 171.12 万元，较上年同期减少 495.16 万元。 

核心业务系统拓展业务边界，中标邮储银行项目国有大行新版图。公司 2019

年核心业务系统业务保持平稳增速，占主营收入 52.06%。公司金融核心类解

决方案凭借其高弹性扩展、高稳定性、超强适配性以及自动化运维等突出特

性，保持了较好的盈利能力，市占率、中标率持续领先市场。2019 年由公司

建设国内首个具有自主知识产权的新一代云架构信用卡核心业务系统成功落

地。近日公司中标邮储银行核心系统技术平台和银行汇款项目，主要负责底

层平台的支撑，包括最终运用、指导、开发和设计。此次中标打开公司国有

大行新版图，同时将加快国有大行核心系统国有化改革进程。 

大数据业务快速增长，互联网金融类解决方案业务加速出海。公司大数据类

解决方案增长明显，2019 年营收同比增长 15.44%，占主营收入的 21.36%。

公司在大数据类解决方案上重度投入研发资源，以先天优势实现大数据解决

方案上的厚积薄发。连续中标南京银行、成都银行、渤海银行、银河证券、

等多个重点大数据项目，并加入华为鲲鹏智能数据联盟大数据产业，联合产

业链上下游伙伴，共建大数据产业生态，未来将合作共创数据智能生态体系

新高度。互联网金融类解决方案有大幅增长，2019 年营收同比增长 50.64%，

占主营收入的 23.76%。公司的互联网金融系统解决方案以其先进的分布式架

构底层设计、丰富的产品生态以及成熟的实施经验等综合性优势，被越来越

多的海外客户采用。公司业务加速出海，重点部署东南亚市场，2019 年海外

市场实现营业收入 1.5 亿元，同比增长 134.56%，业务规模首次破亿，取得

了海外发展战略的阶段性成果，未来在国际市场上有着广阔的发展前景。 

公司盈利预测及投资评级：我们预计公司 2020-2022 年净利润分别为 2.09、

2.73 和 2.54 亿元，对应 EPS 分别为 0.43、0.57 和 0.74 元。当前股价对应

2020-2022 年 PE 值分别为 60、46 和 35 倍。看好公司银行 IT 业务发展和海

外市场拓展，给予“强烈推荐”评级。 

风险提示：行业政策推进不及预期，市场竞争加剧，宏观经济波动风险。 

财务指标预测  

指标 2018A 2019A 2020E 2021E 2022E 

营业收入（百万元） 1,087.50 1,311.13 1,697.13 2,119.50 2,653.57 

增长率（%） 23.63% 20.56% 29.44% 24.89% 25.20% 

归母净利润（百万元） 56.45 137.93 208.68 272.93 354.30 

增长率（%） -35.62% 144.32% 51.30% 30.79% 29.81% 

净资产收益率（%） 4.59% 9.27% 12.78% 14.96% 17.10% 

每股收益(元) 0.18 0.30 0.43 0.57 0.74 

PE 141.29 85.67 59.89 45.79 35.28 

PB 6.78 8.40 7.65 6.85 6.03   
资料来源：公司财报、东兴证券研究所  
 

 

公司简介：  

公司是一家专业提供金融 IT 服务的大型高

科技软件开发企业。主营业务是提供商业银
行 IT 解决方案与服务，计算机软、硬件的

技术开发、技术服务及相应的系统集成，为
中小银行提供包括业务类、渠道类、管理类

系统在内的整体解决方案。 
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2019 年公司实现营收 13.11 亿元，同比增长 20.56%，归母净利润 1.38 亿元，同比增长 144.32%，归母扣

非净利润 1.29 亿元，同比增长 187.09%。2020 年第一季度实现营业收入 18520.47 万元，较上年同期减少

834.70 万元，归属于上市公司股东的净利润为 171.12 万元，较上年同期减少 495.16 万元。若剔除报告期内

股权激励费用摊销的影响（不考虑所得税影响），则 2019 年度归属于上市公司股东的净利润为 1.88 亿元。 

业绩符合预期，海外拓展顺利。公司金融核心解决方案继续保持了较好的盈利能力，大数据解决方案、互联

网金融类解决方案增速平稳，符合预期。海外业务收入规模以及盈利质量较 2018 年度有大幅提升，符合公

司的战略预期。利润增速显著高于营收增速，得益于公司毛利率的提升（大数据解决方案毛利率增加 3.79%，

互联网金融类解决方案毛利率增加 4.82%）。公司的成本费用控制推进有效，且股权激励摊销成本预计较去

年同期减少 3,794 万元，也促进了公司业绩大幅增长，报告期内，期间费用占比 37.91%，同比下降 7.78pct，

其中销售费用率为6.57%，同比下降1.40pct，管理费用率为30.34%，同比下降6.61pct，财务费用率为1.00%，

同比增加 0.24pct，研发费用率为 11.82%，同比增加 3.16pct。 

图1：公司近年营业收入及增长率（百万元）  图2：公司近年归母净利润及增长率（百万元） 

 

 

 

资料来源：wind，东兴证券研究所   资料来源：wind，东兴证券研究所  

 

图3：公司近年期间毛利率及净利率情况  图4：公司近年期间费用情况  

 

 

 

资料来源：wind，东兴证券研究所   资料来源：wind，东兴证券研究所  

核心业务系统拓展业务边界，大数据业务快速增长，互联网金融类解决方案业务加速出海。 

作为金融科技龙头企业，公司的主营业务有金融核心类解决方案、大数据类解决方案、互联网金融类解决方

案。2019 年金融核心类解决方案对公司全部主营收入的贡献达到 52.06%，实现营收 6.83 亿元。2019 年核

心业务系统客户范围扩大，新增贵阳银行、桂林银行等重要银行客户。由公司建设实施的张家港农商银行新
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一代核心业务系统成功上线投产，系统安全、自主、可控，是我国首个成功落地的传统银行核心系统国产化

数据库。10 月，公司打造的国内首个具有自主知识产权的新一代云架构信用卡核心业务系统也成功落地。 

近日公司中标邮储银行核心系统技术平台和银行汇款项目，主要负责底层平台的支撑，包括最终运用、指导、

开发和设计。为应对快速发展的业务需求及日趋激烈的竞争环境，邮储银行决定构建基于企业级架构、开放

平台、微服务架构、单元化架构设计的银行核心系统，实现以转型发展为主线，以提升效率和质量为核心，

实现以客户为中心的数字化建设理念。长亮科技在中标情况上遥遥领先，体现了国有大行对公司核心系统产

品性能的认可，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。本次中标不仅是国有大

行核心系统新一轮变革周期走向国产化的重大尝试，更帮助公司成功打开公司国有大行新版图，成为公司经

营的重大方向标，奠定公司在银行核心系统领域的领先地位。 

图 5：公司近年金融核心类解决方案营收及增长率（亿元）  图 6：公司近年大数据类解决方案营收及增长率（亿元） 

 

 

 

资料来源：Wind，东兴证券研究所   资料来源：Wind，东兴证券研究所  

 

图 7：公司近年系统集成设备业务营收及增速（万元） 

  

图 8：公司近年三大业务占主营收入的比重变化情况 

 

 

 

资料来源：Wind，东兴证券研究所   资料来源：Wind，东兴证券研究所  

公司的金融核心类解决方案凭借其高弹性扩展、高稳定性、超强适配性以及自动化运维等突出特性，保持了

较好的盈利能力，市占率、中标率持续领先市场。经过近 18 年的创新与迭代，公司完全自主研发的核心系

统逐渐实现了国内商业银行的国产化替代，实现了国际上首次将 Java 语言开发的核心系统成功运用到商业

银行的核心系统，分布式架构核心系统首次在传统银行业务上的应用，核心系统首次运行在 My SQL 开源数

据库上，核心系统首次应用部署在 X86 硬件平台并支持亿级的数据量和亿级的交易量。与此同时，公司也是

核心系统领域敏捷业务架构和微服务架构等先进技术理念的率先实践者。公司第八代核心系统具备多种适应

技术，包括金融云、人工智能、大数据、OpenAPI 能力等，支持高并发海量数据处理和良好的横向扩展能力，
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完全不依赖于任何特定硬件服务器和系统软件，真正做到了全面的去“IOE”和支持完全国产化。随着新一轮银

行核心系统变革的到来和国有大行核心系统国产化的需求，公司核心系统业务有望较去年有较大的增速。 

 

大数据类解决方案在 2019 年实现快速增长，对公司全部主营收入的贡献达到 21.36%，报告期内实现营收

2.80 亿元，同比增长 15.44%。目前大数据团队已为银行、证券、基金、保险、信托、财务公司及金融科技

公司等多行业 100+客户提供了大数据解决方案，其中银行客户包括三大政策性银行，招商银行、兴业银行、

平安银行和广发银行等股份制银行，还有众多城商银行和农信银行，数据治理方案在证券行业的客户突破 20

多家，2 月公司连续中标多个重点大数据项目。公司受邀加入华为鲲鹏智能数据联盟大数据产业推进组，基

于华为鲲鹏生态体系建立金融融合数据湖、核心业务系统、互联网核心系统等多方面方案创新和测试，实现

数字化转型、安全可控的金融发展。大数据类解决方案业务有望持续受益，为金融企业提供一体化的数据智

能生态体系。 

互联网金融类解决方案在 2019 年对公司全部主营收入的贡献达到 23.76%，实现营收 3.12 亿元，同比增长

50.64%。公司在海外市场上经过多年的孕育，互联网金融系统解决方案以其先进的分布式架构底层设计、丰

富的产品生态以及成熟的实施经验等综合性优势，已被越来越多的海外客户采用，可以预见，未来在国际市

场上有着较为广阔的发展前景。 

2019 年，公司海外业务实现营收 1.50 亿元，同比增长 134.56%，业务规模首次破亿，取得了海外发展战略

的阶段性成果。随着“一带一路”合作的深入发展，东南亚社会对中国厂商的认知度有了大幅提高，而越来

越多东南亚银行面临互联网线上模式转型的契机，使得公司能够快速切入海外金融科技市场。爆炸性增长可

以归因于公司与印尼 Sinarmas 互联网核心系统、泰国 SME 政策性银行互联网核心系统与阿联酋 Al Hail 

Holding 旗下的投资部门 Medad Holding 海外银户通签订的三大订单，迈出在中东、印尼建立业务的第一步。

同时公司荣登 Forrester 行业报告中“亚太区三强”，为国外潜在银行客户增加了任感。目前，公司已先后与

马来西亚、越南、泰国、印度尼西亚、菲律宾、阿联酋等国家的金融机构建立了合作关系，展露出强劲的国

际竞争力。业务出海将打破东南亚地区遵循欧美模式的传统，有望实现对欧美软件巨头的弯道超车，未来海

外业务将进一步扩张。 

 

公司盈利预测及投资评级：我们预计公司 2020-2022 年净利润分别为 2.09、2.73 和 2.54 亿元，对应 EPS

分别为 0.43、0.57 和 0.74 元。当前股价对应 2020-2022 年 PE 值分别为 60、46 和 35 倍。看好公司银行 IT

业务发展和海外市场拓展，给予“强烈推荐”评级。 

风险提示：行业政策推进不及预期，市场竞争加剧，宏观经济波动风险。 
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附表：公司盈利预测表  
 

资产负债表    单位:百万元 利润表    单位:百万元 

 2018A 2019A 2020E 2021E 2022E  2018A 2019A 2020E 2021E 2022E 

流动资产合计 1251 1576 1682 1932 2208 营业收入 1087 1311 1697 2120 2654 

货币资金 550 629 509 530 531 营业成本 536 633 819 1025 1282 

应收账款 682 912 1134 1358 1628 营业税金及附加 5 6 17 21 27 

其他应收款 17 23 30 37 47 营业费用 87 86 100 119 144 

预付款项 2 2 -1 -4 -9 管理费用 308 243 297 365 451 

存货 0 2 3 3 4 财务费用 8 13 8 11 15 

其他流动资产 0 7 7 7 7 研发费用 94 155 199 244 306 

非流动资产合计 572 619 653 683 706 资产减值损失 24.05 -5.83 54.37 67.90 85.00 

长期股权投资 5 0 0 0 0 公允价值变动收益 2.51 0.87 0.87 0.87 0.87 

固定资产 270 254 270 287 302 投资净收益 0.75 -2.18 -2.18 -2.18 -2.18 

无形资产 49 83 98 108 115 加：其他收益 7.11 10.93 14.15 17.67 22.13 

其他非流动资产 0 0 0 0 0 营业利润 36 142 215 281 365 

资产总计 1823 2195 2336 2615 2914 营业外收入 0.12 0.23 0.23 0.23 0.23 

流动负债合计 303 514 516 601 648 营业外支出 0.11 0.12 0.12 0.12 0.12 

短期借款 150 280 274 350 386 利润总额 36 142 215 282 366 

应付账款 12 29 36 46 57 所得税 -22 3 4 6 7 

预收款项 30 35 35 35 35 净利润 58 140 211 276 358 

一年内到期的非流动负债 11 7 7 7 7 少数股东损益 2 2 2 3 4 

非流动负债合计 279 183 173 173 173 归属母公司净利润 56 138 209 273 354 

长期借款 52 45 45 45 45 主要财务比率     

应付债券 0 0 0 0 0 2018A 2019A 2020E 2021E 2022E 

负债合计 583 696 689 774 821 成长能力      

少数股东权益 10 11 13 17 21 营业收入增长 23.63% 20.56% 29.44% 24.89% 25.20% 

实收资本（或股本） 322 482 482 482 482 营业利润增长 -64.41

% 

293.20% 51.33% 30.81% 29.82% 

资本公积 767 670 670 670 670 归属于母公司净利润增长 -35.62

% 

144.32% 51.30% 30.79% 29.81% 

未分配利润 330 437 562 726 938 获利能力      

归属母公司股东权益合计 1231 1487 1633 1824 2072 毛利率(%) 50.75% 51.71% 51.75% 51.64% 51.69% 

负债和所有者权益 1823 2195 2336 2615 2914 净利率(%) 5.35% 10.64% 12.44% 13.02% 13.50% 

现金流量表    单位:百万元  总资产净利润（%） 3.10% 6.28% 8.93% 10.44% 12.16% 

 2018A 2019A 2020E 2021E 2022E ROE(%) 4.59% 9.27% 12.78% 14.96% 17.10% 

经营活动现金流 18 109 103 193 257 偿债能力      

净利润 58 140 211 276 358 资产负债率(%) 32% 32% 29% 30% 28% 

折旧摊销 34.55 45.85 47.11 55.39 62.05 流动比率 4.13 3.07 3.26 3.21 3.41 

财务费用 8 13 8 11 15 速动比率 4.13 3.06 3.25 3.21 3.40 

应收帐款减少 -161 -229 -222 -224 -269 营运能力      

预收帐款增加 4 4 0 0 0 总资产周转率 0.66 0.65 0.75 0.86 0.96 

投资活动现金流 -60 -78 -137 -154 -171 应收账款周转率 2 2 2 2 2 

公允价值变动收益 3 1 1 1 1 应付账款周转率 77.05 65.30 52.21 51.66 51.70 

长期投资减少 0 0 -1 0 0 每股指标（元）      

投资收益 1 -2 -2 -2 -2 每股收益(最新摊薄) 0.18 0.30 0.43 0.57 0.74 

筹资活动现金流 206 -55 -87 -18 -85 每股净现金流(最新摊薄) 0.51 -0.05 -0.25 0.04 0.00 

应付债券增加 0 0 0 0 0 每股净资产(最新摊薄) 3.83 3.09 3.39 3.79 4.30 

长期借款增加 -7 -7 0 0 0 估值比率      

普通股增加 22 160 0 0 0 P/E 141.29 85.67 59.89 45.79 35.28 

资本公积增加 289 -97 0 0 0 P/B 6.78 8.40 7.65 6.85 6.03 

现金净增加额 164 -24 -120 21 1 EV/EBITDA 103.10 61.29 45.85 35.84 28.31   
资料来源：公司财报、东兴证券研究所  
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