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投资要点： 
 金证股份发布 2013 年年度报告，报告期内公司实现营业收入 20.32
亿元，同比增加 7.89%，实现归属于上市公司股东的净利润 10,920.80
万元，同比增加 53.59%，实现归属于上市公司股东扣非后净利润

10,241.78 万元，同比增加 80.00%。 
 

报告摘要： 
 战略转型成功得到充分验证，业绩增长进入快车道。公司经过多元化

经营，二次创业重新定位于大金融信息技术服务。战略调整后，2011
-2013 公司归属于母公司净利润平均增速达到 40%以上。2013 年净利

润的大幅增长充分证明了公司已经成功渡过战略转型调整期，公司在

传统与创新金融领域均充分布局，未来公司将进入快车道。 

 金融 IT 与泛金融 IT 业务齐布局，增量与存量市场竞发力。金融混

业经营背景下，公司除在传统金融机构客户的持续服务以外，在泛金

融 IT 这一蓝海领域也逐步彰显实力，13 年 11 月，金证推出面向泛

金融交易所领域的第一“云”——泛金融管理云平台。从另一维度看，

公司除了在存量市场不断补齐产品线以外，公司在金融创新以及新设

金融机构 IT 产品占有率也较高，内在技术实力与外部行业空间对公

司业绩增长有保证。 

 由传统走向创新，频添互联网金融业内标杆案例。余额宝的成功案例

不仅昭示公司可靠的开发平台与技术架构，也充分显示了公司行业前

瞻性视角。公司继与阿里的合作后又成功与银联、苏宁易购、腾讯合

作，成功实现做互联网金融主流 IT 服务商的目标。未来公司将向"
咨询化、运营化、流量化"演进，公司将以云计算、大数据为手段，

以流量化方式分享行业成长，探寻模式的升级与转型。 

 预测公司 14/15 年 EPS 为 0.58/0.81 元，目标价 29 元，维持“增持”

评级。 

主要经营指标 2011 2012 2013 2014E 2015E 
营业收入(百万) 1806.21 1883.01 1993.90 2237.24 2441.25 
增长率（%） 13.86 4.25 5.89 12.20 9.12 
归母净利润(百万) 53.07 71.10 111.17 155.03 217.09 
增长率（%） 36.56 33.98 56.36 39.45 40.03 
每股收益 0.20 0.27 0.42 0.59 0.83 
市盈率 59.88 44.70 46.73 33.51 23.93 
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一、战略转型成功得到充分验证，业绩增长进入快车道 
公司经过多元化经营，在 2010 年调整战略，二次创业重新定位于大金融信息技术服

务。战略调整后，2011 年-2013 年公司归属于母公司所有者净利润平均增速达到 40%以上，

公司在金融 IT 领域的增长空间已经打开。2013 年公司营收和净利润的大幅增长充分证明

了公司已经成功渡过战略转型调整期，公司在传统金融与创新金融领域均充分布局，未来

公司业绩将进入快车道。 

图 1：金证股份公司发展历程 

1998，推出国内首创商品

化三层结构证券交易软件
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金证业绩具有大幅增长空间１

２

３
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多元化发展

2010-今
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资料来源：公司资料 宏源证券整理 

2003 年之前，公司以软件业务为核心，聚焦金融 IT 领域，提供证券、基金、银行等

金融信息化服务业务。在 2004 年至 2009 年之间，由于市场形势低迷，券商 IT 需求急剧

降低，公司为弥补亏损，进行第一次战略转型，采取多元化战略，提供 IT 服务外包、汽

车电子和为华为提供产品代理销售业务，并一度退出基金、银行等机构的信息化市场。2010
年年底，公司新一届董事会作出第二次战略转型决策，重新回归金融 IT 主业。 

错失第一轮金融信息化浪潮，与恒生电子拉开差距。金证股份由于多元化发展，错过

2006 年-2008 年的牛市带来的金融业规模扩大与金融信息化需求提高的机遇，06-08 年，

金证主营业务收入增长率只有 2.77%与 14.64%。与此同时，恒生电子凭借坚守在金融 IT 领
域以及在证券、基金 IT 领域有充分的产品和技术储备，在此轮牛市行情中，主营业务收

入增长 46.09%、65.51%。 
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图 2：公司产品销售收入占营业收入情况 
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资料来源：iFind 宏源证券整理 

回归金融 IT 主营，逐渐剥离非相业务。自 2009 年起，金证股份重新部署基金 IT 业

务并加大证券 IT 研发投入，以应对金融业务范围多样化发展需求。在非主营业务上，公

司逐步剥离非金融业务资产，出售深圳金华威数码科技有限公司、金证卡尔电子有限公司

全部资产，减持金慧盈通数据服务有限公司股份。自 2011 年起，公司代理销售产品收入

占比逐年下降，公司经营重心、研发投入与资产清理等种种举措无不显示公司聚焦金融 IT
的决心，进入二次战略转型脚步的坚定。 

二、金融与泛金融 IT 业务齐布局，增量与存量市场竞发力 
金融混业经营背景下，公司除在传统金融机构客户的持续服务以外，在泛金融 IT 这

一蓝海领域也逐步彰显实力，13 年 11 月，金证与深交所旗下的深圳通正式确立合作关系，

推出面向泛金融交易所领域的第一“云”——泛金融管理云平台。从另一维度看，公司除

了在存量市场不断补齐产品线以外，公司在金融创新以及新设金融机构 IT 产品占有率也

较高，内在技术实力与外部行业空间对公司业绩增长有保证。 

（一）金融行业创新脚步加快 

2012 年 5 月份召开“证券行业创新发展论坛”，证券业创新步伐加快。2013 年 5 月 8
日召开证券公司创新发展研讨会，为进一步支持证券公司创新发展，在去年推出 10 项措

施的基础上，2013 年中国结算将推出 8 项重点工作。2013 年的 8 项具体措施进一步具体

化金融创新措施，在证券质押供需信息平台、质押登记、担保品第三方管理平台、数字认

证(CA 认证)服务、基金、衍生品和风险控制方面提出了解决方案的新要求，金融 IT 行业

需求大幅提升。 

（二）基金 IT：基金公司新设加速，新基金门槛逐渐放宽 

1. 基金管理公司设立数量逐年增多，IT 投入市场空间扩张 

市场化审批思路确定，新基金公司获批数量逐年增多。2008 年起，证监会一度暂停

审批新设基金公司，07 年、08 年获批新基金公司分别只有 1 家、2 家。2010 年新基金公

司审批开闸以来，基金公司放行数量逐年增加：在原有 60 家基金管理公司的基础上，2010
年新设 3 家，2011 年新设 6 家，2012 年新设 8 家，截止 2013 年 11 月，新设基金公司 8



 金证股份/公司年报简评 
    

 

请务必阅读正文之后的免责条款部分 第 6 页  共 9 页 

家，国内基金公司已增至 89 家。 

图 3：基金管理公司新设情况 
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资料来源：证监会 宏源证券整理 

市场化审批有效降低了基金公司成立的门槛，基金公司筹备时间减少。监管部门不再

将筹备时间作为审批基金公司的标注，对设立基金公司的态度是成熟一家审批一家。基金

公司筹备时间已从过去至少 1 年时间缩短到现在的 3 个月至半年，且一次性过会的概率也

大幅提高。 

2. 新基金法松绑，基金公司设立进入扩容时代 

监管部门将对公募基金进一步放松管制，公募基金的设立门槛拟进一步降低。据证监

会最新发布的《公开募集证券投资基金运作管理办法（征求意见稿）》，基金行业创新发展

的空间将拓宽，进一步丰富基金的类别等。自 2012 年年中，发起式基金诞生把基金设立

门槛由 2 亿元降低至 5000 万元之后，本次征求意见稿拟进一步把公募基金门槛降低为

1000 万元，即基金管理人在募集基金时，使用公司股东资金、公司固有资金、公司高级

管理人员或基金经理等人员资金认购基金的金额不少于 1000 万元人民币，且持有期限不

少于三年就可设立发起式基金，取消初始募集金额不少于 5000 万、持有人不少于 200 人

的要求。预计 6 月 1 日《新基金法》正式实施以后，私募和民营基金公司申请有望迎来一

波新高潮。 

基金 IT 业务存量增量市场稳步增长。增量市场方面：在 2013 年上半年新设立的 8 家

基金管理公司中，公司先后中标了中信建投基金、鑫元基金、华福基金、圆信基金、国开

基金 5 家新设基金的总包合同，占到 62.5%的增量市场份额。存量市场方面：随着基金业

务产品线的进一步完善，公司存量基金客户的拓展工作进展顺利，先后中标信达澳银与汇

添富基金的专户投资交易系统、易方达创新 TA 交易系统、汇添富自建 TA 系统整合、博

时基金专户 TA 系统、天弘网上直销互联网创新等项目。目前，已有超过 30 家基金采用

了公司新一代财富管理系统的相关模块产品，存量市场渗透效果显著。 

（三）泛金融 IT 增量需求强烈 

多层次证券市场的完善需求强大的 IT 系统的支持。中小企业股份转让系统于 2013 年

正式运营，新三板公司挂牌加速；区域性股权转让中心经过清理整顿也逐渐加速发展，发
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展健康的场外市场是完善我国多层次证券市场的重要条件。新设的股权交易中心都需要 IT
系统支持，更重要的是,“新三板”预期未来将开放做市商制度之后，券商端的 IT 系统将

大量增加。构建综合的多层次的证券市场将为金融 IT 服务商提供持续扩张的增长空间。 

三、由传统走向创新，频添互联网金融业内标杆案例 
由传统走向创新，频添互联网金融业内标杆案例。余额宝的成功案例不仅昭示公司可

靠的开发平台与技术架构，也充分显示了公司行业前瞻性视角。公司继与阿里的合作后又

成功与银联、苏宁易购、腾讯合作，推出互联网金融产品，已成功实现做互联网金融主流

IT 服务商的目标。未来公司有望在互联网金融领域从 IT 提供商向服务商转移，由下游向

上游布局，分享互联网金融增长收益。 

（一）互联网金融商业模式逐步落地，技术需求迫切 

2013 年作为互联网金融元年，互联网金融创新不仅仅停留在概念上，商业模式也开

始落地。首先，互联网金融促进了传统银行业的转型，弥补传统银行在资金处理效率、信

息流整合等方面的不足；第二，为保险、基金、理财产品等提供了销售、推广的新渠道；

第三，促使电子商务行业，与传统金融业充分融合，探索新的服务模式与盈利模式；第四，

对于广大中小企业而言，不仅更便捷地拓宽融资渠道，还大大降低了融资门槛，提升了资

金使用效率。 

互联网金融服务模式的逐步创新与落地必然需要金融 IT 服务商的持续技术支持。金

融 IT 服务商可以帮助传统金融机构提高运行效率，搭建互联网营销渠道，为互联网企业

与金融机构的对接实现定制化系统设计等等。另外，相较其他技术服务上，金融 IT 服务

商借多年的金融市场服务经验以及对金融系统运作的了解为互联网金融企业提供隐形增

值服务。 

（二）“余额宝”案例证明公司适应能力、创新能力强 

余额宝开创了互联网金融新时代，公司作为参与方和推动者助力金融创新。2013 年 6
月，余额宝上线，短短一个月时间敛财 100 亿，创造了货币基金市场的神话，截至 2013
年底，余额宝的客户数达 4303 万人，基金规模 1853 亿元，稳坐国内最大货币基金宝座。

公司技术人员依托先进可靠的开发平台与技术架构，成功攻克了余额宝业务对相关系统的

全实时性、高并发性、大数据量、强清算性能等苛刻要求，推出了专门针对余额宝、类余

额宝业务的互联网金融余额增值业务系统，并得到了市场的广泛认可与积极响应。 

金融行业首单“去 IOE”，打造基于云计算平台的系统解决方案。一方面利用云计算

平台强大的处理能力解决大数据量及硬件、配套、运维等问题，另一方面将原来基于 Oracle
数据库的互联网金融销售与登记系统修改为基于 MySQL 数据库，极大的降低了系统在软

件费用上的支出。在余额宝项目中，天弘基金在相应的系统部署、运维成本比采用常规部

署方式节省了数千万元。 
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图 4：“余额宝”产品介绍 

资料来源：宏源证券整理 
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