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本次发行情况 

发行前总股本(万股) 4500 

本次发行(万股) 1385 

发行后总股本(万股) 5885 

2013年每股收益(摊薄后) (元) 0.93 

2013 年扣除非经常性损益后
的每股收益(摊薄后) (元) 

0.88 
 

 

主要指标（2013 年） 

每股净资产(元) 4.45 

毛利率(%) 79.11 

流动比率(倍)  8.38 

速动比率(倍) 8.38 

应收账款周转率 (次) 2.0 

资产负债率(合并报表) (%) 14.52 

净资产收益率（加权平均）(%) 23.31 
 

 

相关研究 单击此处输入文字。 

 

 专注于资管信息化的金融 IT厂商。公司业务集中在金融信息化领域，产品包

括赢时胜投资交易管理平台、赢时胜基金财务核算估值软件、资产托管业务

软件等，下游客户覆盖基金、证券、保险、托管银行、信托及财务公司等 200

多家金融机构。 

 金融信息化市场需求增速稳定。随着金融创新的不断深化，金融机构对于信

息化的投入一直保持稳定增长。根据 IDC 的数据，2007-2013 年，我国银行

业信息化的投资规模由 503.1 亿元增长至 765.6 亿元，复合增速为 7.25%；

保险业信息化的投资规模由 38.5亿元增长至 60.7亿元，复合增速为 7.88%；

根据证监会的数据，证券业信息化的投资规模由 76.57 亿元增长至 135.4 亿

元，年复合增速近 10%。由此可见，随着金融机构混业经营推进步伐的加快，

金融 IT投入有望超越之前的规模。 

 深耕细分市场，具备竞争优势。在金融信息化的大市场中，公司专注于资产

管理和资产托管信息化细分领域，经过多年深耕细分领域，公司已具备较为

完善的产品线，覆盖金融行业研究、分析、投资、交易、风控、监督、清算、

核算估值、绩效评估、存托管、数据整合等各项重要业务环节。 

 募投项目提升公司综合竞争力。此次公司计划募集资金主要投向金融机构资

管和托管业务系统平台建设以及扩建客户服务中心项目。募投项目的顺利实

施有望丰富公司的产品线，提高客户响应能力，为开拓新客户、深挖老客户

需求奠定技术和服务基础。 

 投资建议。预计 2013 年-2015 年公司净利润分别增长 12.38%、11.38%、 

10.52%，我们参考业务和公司相近的长亮科技、信雅达、中科金财 2014 年

的市盈率水平，我们认为公司的合理估值区间为 20-23 倍，对应合理价格区

间 15.8-18.17元。 

 风险提示：人力成本上升；下游客户需求增速放缓；市场竞争加剧。 
 

指标 /年度 2012 2013E 2014E 2015E 

营业收入（百万元） 143.92 171.86 210.00 256.00 

    增长率 13.97% 19.41% 22.19% 21.90% 

归属母公司净利润（百万元） 37.18 41.78 46.54 51.44 

    增长率 9.23% 12.38% 11.38% 10.52% 

每股收益 EPS（元） 0.83 0.71 0.79 0.87 

PE 26  30  27  25  

PB 0.00 6.35 5.15 4.26 
 

数据来源：西南证券 
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表 1：赢时胜财务预测（百万元） 

资产负债表 2012A 2013E 2014E 2015E 利润表 2012A 2013E 2014E 2015E 

货币资金 63 72 120 146 营业收入 144 172 210 256 

应收和预付款项 78 105 119 153 减 :营业成本 26 36 45 57 

存货 0 0 0 0 营业税金及附加 2 1 2 3 

其他流动资产 0 0 0 0 营业费用 4 6 6 8 

长期股权投资 0 0 0 0 管理费用 67 86 105 131 

投资性房地产 0 0 0 0 财务费用 1 1 0 0 

固定资产和在建工程 54 54 58 57 资产减值损失 3 1 2 3 

无形资产和开发支出 1 1 1 1 加 :投资收益 0 0 0 0 

其他非流动资产 1 3 3 3 公允价值变动损益 0 0 0 0 

资产总计 198 234 301 360 其他经营损益 -1 0 1 2 

短期借款 5 0 22 29 营业利润 42 42 50 55 

应付和预收款项 18 20 19 23 加 :其他非经营损益 2 4 2 2 

长期借款 14 12 11 8 利润总额 44 46 52 57 

其他负债 3 2 3 3 减 :所得税 6 5 5 6 

负债合计 40 34 55 62 净利润 37 42 47 51 

股本 45 59 59 59 减 :少数股东损益 0 0 0 0 

资本公积 11 11 11 11 归属母公司股东净利 37 42 47 51 

留存收益 103 145 191 243 现金流量表 2012A 2013A 2014E 2015E 

归属母公司股东权益 158 200 247 298 经营性现金净流量 21 18 38 28 

少数股东权益 0 0 0 0 投资性现金净流量 -2 -1 -11 -4 

股东权益合计 158 200 247 298 筹资性现金净流量 4 -8 -1 -3 

负债和股东权益合计 198 234 301 360 现金流量净额 23 9 26 20 

数据来源：wind，西南证券研发中心整理  
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独立性与免责声明 

本报告主要作者具有证券分析师资格，报告所采用的数据均来自合法、合规渠道，分析逻辑基于分析师的职业理解，通过合理
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本报告中的信息均来源于已公开的资料，我公司对这些信息的准确性及完整性不作任何保证。在任何情况下，报告中的信息或
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责。我公司或关联机构可能会持有报告中提到的公司所发行的证券并进行交易，还可能为这些公司提供或争取提供投资银行或财务

顾问服务。本报告版权归西南证券所有，仅限内部使用，未经书面许可，任何人不得对本报告进行任何形式的发布、复制。 

西南证券投资评级说明 

公司评级 
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增持：未来 6 个月内，个股相对沪深 300 指数涨幅介于 10%与 20%之间 
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回避：未来 6 个月内，个股相对沪深 300 指数涨幅在-10%以下 

行业评级 

强于大市：未来 6 个月内，行业整体回报高于沪深 300 指数 5%以上 
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