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 [Table_Title] 赢时胜(300377) 

 

[Table_Industry] 证券研究报告·公司研究· 软件开发及服务 

 

 
 

[Table_Main] 
产品升级与行业拓展推动业绩高速增长 

买入(维持) 
[Table_Financial]  

盈利预测与估值 2016 2017E 2018E 2019E 

营业收入(百万元) 351 542 748 1,027 

同比(+/-%) 40  55  38  37  

净利润(百万元) 121 211 307 441 

同比(+/-%) 107  74  46  43  

毛利率(%) 82.0  81.1  81.1  81.0  

ROE(%) 4.7  7.8  10.5  13.6  

每股收益（元） 0.16 0.28 0.41 0.59 

P/E 74  43  29  20  

P/B 3.5  3.3  3.1  2.8  
 

事件：公司发布 2017 年度业绩快报，实现营收 5.42 亿元，同比增长 54.58%；

实现归母净利润 2.11 亿元，同比增长 74.42%。 

 

投资要点： 

 业绩处于此前披露范围区间中值。2.11 亿的归母净利润处于此前披露范围

区间 1.94-2.24 亿元的中值，符合预期。单第四季度，公司实现营收 2.30 亿

元，同比增长 88.5%；实现归母净利润 1.28 亿元，同比增长 41.6%；营收和

归母净利润依旧保持高速增长。 

 银行理财监管加强和公司产品升级换代继续带动营收高速增长。银行理财

监管加强带动公司银行金融托管及清算、核算及估值类产品收入继续高增

长，公司推出新一代产品金融资产管理系统 V3.0，技术国内领先市场占有率

行业第一。同时 FOF、MOM、新三板优先股、深圳个股期权、深港通、深

交所 V5 改造、金融业营改增等一系列的创新业务和新政策出台，金融机构

信息化系统建设需求得到释放。在营收快速增长带动下公司规模效应得到释

放，规模效应使得净利润增速高于收入增长。 

 积极推进科技金融生态圈布局，打造创新业务模式。1）参股公司东吴在

线搭建零售金融、机构业务和资产管理三大板块协同发展的综合金融服务平

台；2）子公司上海赢量，专注于线上交易的票据业务，有望与区块链结合

打造区块链供应链生态；3）参股东方金信 30%布局金融大数据采集、存储、

管理、分析挖掘及数据应用；4）设立链石信息科技进行区块链技术的研究

与应用。报告期内，上述子公司均取得了较好的经营业绩，增厚公司净利润。

凭借资产管理软件为入口，公司依靠大资管时代下的快速内生发展和投资参

股、积极外延并购的三重推动，在区块链、智能投顾、金融大数据等创新业

务方面快速布局，打造创新盈利模式。 

 维持“买入”的投资评级。预计公司 2017-2019 年净利润分别为 2.11、

3.07、4.41 亿元，EPS 分别为 0.28、0.41、0.59 元，对应 PE43、29、20 倍

维持“买入”投资评级。 

 风险提示：创新业务拓展缓慢 

 

[Table_PicQuote] 股价走势 

 

[Table_Base] 市场数据 

收盘价（元） 12.13 

一年最低/最高价 9.30/17.44 

市净率（倍） 3.50 

流通 A 股市值（百

万元） 

6,183 

基础数据  

每股净资产（元） 3.47 

资产负债率（%） 4.58 

总股本（百万股） 742 

流通 A 股（百万股） 510 

 

[Table_Report] 相关研究 

1、 赢时胜 2017 年半年报点评：业

绩维持快速增长，加快推进金

融科技生态圈布局 -20170815 
 

[Table_Author] 2018 年 02 月 28 日 
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[Table_Yemei] 公司点评报告 
F 

 

资产负债表（百万元） 2016  2017E 2018E 2019E   利润表（百万元） 2016  2017E 2018E 2019E 

流动资产 1586.1  1761.3  2002.5  2346.1    营业收入 350.8  542.4  748.2  1027.0  

现金 1082.6  982.6  928.5  872.0    营业成本 63.2  102.3  141.6  194.9  

应收款项 247.7  382.9  528.2  725.0    营业税金及附加 2.9  5.4  3.7  5.1  

存货 2.4  3.9  5.4  7.4    营业费用 10.6  16.3  11.8  12.4  

其他 253.4  391.8  540.4  741.8    管理费用 171.3  249.6  333.0  416.0  

非流动资产 1128.5  1153.5  1178.8  1204.4    财务费用 -9.2  -15.0  -13.9  -13.1  

长期股权投资 448.0  448.0  448.0  448.0    投资净收益 13.2  50.0  70.0  80.0  

固定资产 601.3  626.4  651.8  677.4    其他 -3.9  0.1  0.1  0.1  

无形资产 0.7  0.7  0.6  0.5    营业利润 121.3  234.0  342.0  491.7  

其他 78.4  78.4  78.4  78.4    营业外净收支 7.7  3.0  3.0  3.0  

资产总计 2714.5  2914.8  3181.3  3550.5    利润总额 128.9  237.0  345.0  494.7  

流动负债 100.5  150.8  199.0  255.2    所得税费用 7.1  23.7  34.5  49.5  

短期借款 1.9  1.9  1.9  1.9    少数股东损益 0.8  2.1  3.1  4.5  

应付账款 3.4  5.6  7.7  10.6    归属母公司净利润 121.0  211.1  307.4  440.7  

其他 95.1  143.3  189.4  242.7              

非流动负债 14.5  14.5  14.5  14.5    重要财务与估值指标 2016  2017E 2018E 2019E 

负债总计 115.0  165.3  213.5  269.7    每股收益(元) 0.16  0.28  0.41  0.59  

少数股东权益 32.2  34.3  37.4  41.9    每股净资产(元) 3.46  3.66  3.95  4.36  

归属母公司股东权益 2567.4  2715.2  2930.4  3238.9    发行在外股份(百万股） 742.4  742.4  742.4  742.4  

负债和股东权益总计 2714.5  2914.8  3181.3  3550.5    ROE(%) 4.7% 7.8% 10.5% 13.6% 

现金流量表（百万元） 2016  2017E 2018E 2019E   毛利率(%) 82.0% 81.1% 81.1% 81.0% 

经营活动现金流 53.0  -1.9  91.2  135.4    销售净利率(%) 34.7% 39.3% 41.5% 43.4% 

投资活动现金流 -1229.4  -34.7  -53.2  -59.7    资产负债率(%) 4.2% 5.7% 6.7% 7.6% 

筹资活动现金流 2065.7  -63.3  -92.2  -132.2    收入增长率(%) 40.3% 54.6% 37.9% 37.3% 

现金净增加额 889.3  -100.0  -54.2  -56.5    净利润增长率(%) 107.2% 74.4% 45.6% 43.4% 

数据来源：Wind，东吴证券研究所
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询业务资格。 

本研究报告仅供东吴证券股份有限公司（以下简称“本公司”）的客户使用。
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或所表述的意见并不构成对任何人的投资建议，本公司不对任何人因使用本报告
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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
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信息，本公司力求但不保证这些信息的准确性和完整性，也不保证文中观点或陈

述不会发生任何变更，在不同时期，本公司可发出与本报告所载资料、意见及推

测不一致的报告。 
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