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公司研究|信息技术|软件与服务 证券研究报告 

宇信科技(300674)公司点评报告 2021 年 03 月 31 日 

[Table_Title] 
行业需求持续升温，创新运营高速成长 

——宇信科技(300674.SZ)2020 年年度报告点评 
 

[Table_Summary] 事件： 

公司于 2021 年 3 月 31 日发布《2020 年年度报告》。 

点评： 

 软件业务恢复稳健增长态势，创新运营业务维持高增长 

2020 年，公司主动积极应对疫情影响，较好地完成了经营目标：全年实现

营业收入 29.82 亿元，同比增长 12.44%，Q4 单季营业收入达到 13.59 亿

元，同比增长 22.62%，验证了金融 IT 市场需求的升温；全年实现归母净利

润 4.53 亿元，同比增长 65.18%；经营活动产生的现金流量净额 3.63 亿元，

同比增长 101.15%。分产品来看，公司全面复工复产后，软件开发及服务

业务快速恢复并步入稳步增长的态势，全年收入达到 22.32 亿元，同比增长

16.96%；创新运营业务受疫情影响较小，全年收入达到 1.12 亿元，同比增

长 47.53%，主要源自金融行业数字零售业务继续保持健康的增长速度。 

 三大软件产品线全面开花，在手订单同比增长超 30% 

在软件业务领域，公司成功完成了新产品的战略布局，为后续业务发展奠定

了基础。截至 2020 年底，公司软件开发业务的在手订单较上年同期增长超

过 30%。1）分客户来看：公司来自国有大型商业银行的软件开发及服务收

入增长 44.73%；来自城商行的软件开发及服务收入较上年增长 24.06%。

2）分产品来看：数据类产品全面开花，数据中台和新兴数据应用产品均有

突破和大额订单；信贷产品线在上半年经历了需求爆发式增长，分布式微服

务信贷产品率先在多家银行上线；监管产品体系日趋成熟，已中标多家股份

制大行监管项目，并实现人民银行、银保监会和外管局报送要求的全覆盖。 

 自研产品落地进度加快，携手百度打造智能金融云 

在创新业务领域，公司积极探索与客户联合经营、共赢互利的合作模式：1）

基于分布式架构和微服务体系的产品：2020 年，公司自主研发的产品在两

家新客户成功上线，且已开始业务试运营，在第四季度又签下了第一家国有

大行作为新的客户。同时，公司在既有客户的零售转型战略实施过程中，横

向拓展业务机会，促进软件开发业务的发展。2）金融云：公司持续推动与

百度深入融合，旨在携手打造智能金融云，并在完善金融云体系建设、提升

金融云运营能力和拓展金融云业务三个方面进行了深入探讨和合作。 

 投资建议与盈利预测 

随着金融与科技的深度融合，银行业有望不断加大 IT 投入，公司凭借行业

领军者的地位，有望在新一轮景气周期中充分受益。预测公司 2021-2023

年营业收入为 37.74、45.24、53.87 亿元，归母净利润为 4.93、6.16、7.78

亿元，EPS 为 1.20、1.49、1.89 元/股，对应 PE 为 29.86、23.92、18.94

倍。目前计算机（申万）指数的 PE TTM 为 63.4 倍，上市以来，公司 PE

主要运行在 40-80 倍的区间，预期未来三年归母净利润 CAGR 为 19.74%，

维持公司 2021 年 45 倍的目标 PE，目标价为 54.00 元。维持“买入”评

级。 

 风险提示 

新冠肺炎疫情反复；银行业 IT 投入不及预期；信创业务发展不及预期；创

新运营业务推进不及预期；海外业务推进不及预期；市场竞争加剧。 
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[Table_TargetPrice] 当前价/目标价：  35.75 元/54.00 元 

目标期限：  6 个月 
 
[Table_Base] 基本数据 

52 周最高/最低价（元）： 63.23 / 28.17 

A 股流通股（百万股）： 276.09 

A 股总股本（百万股）： 413.37 

流通市值（百万元）： 9870.32 

总市值（百万元）： 14777.81 
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[Table_Finance]      附表：盈利预测      

财务数据和估值 2019 2020 2021E 2022E 2023E 

营业收入(百万元) 2651.73 2981.59 3774.49 4524.20 5387.28 

收入同比(%) 23.88 12.44 26.59 19.86 19.08 

归母净利润(百万元) 274.18 452.90 493.27 615.74 777.59 

归母净利润同比(%) 40.16 65.18 8.91 24.83 26.29 

ROE(%) 14.85 19.49 17.50 18.48 19.52 

每股收益(元) 0.67 1.10 1.20 1.49 1.89 

市盈率(P/E) 53.72 32.52 29.86 23.92 18.94 

资料来源：Wind，国元证券研究所 

 

图 1：宇信科技上市以来 PE-Band 

 
资料来源：Wind，国元证券研究所 
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[Table_FinanceDetail]             
财务预测表             

资产负债表    单位: 百万元  利润表    单位: 百万元 

会计年度 2019 2020 2021E 2022E 2023E  会计年度 2019 2020 2021E 2022E 2023E 

流动资产 2404.43 3215.57 3732.98 4354.19 5136.71  营业收入 2651.73 2981.59 3774.49 4524.20 5387.28 

  现金 1017.64 1356.12 1424.57 1625.13 1954.61  营业成本 1723.64 1933.53 2422.60 2882.44 3409.53 

  应收账款 769.83 830.37 1046.82 1249.51 1478.78  营业税金及附加 14.33 13.95 17.36 20.36 23.70 

  其他应收款 14.48 21.42 26.04 29.41 33.40  营业费用 125.62 144.18 181.55 216.71 256.43 

  预付账款 54.11 62.66 77.28 91.08 107.06  管理费用 232.12 253.36 318.94 381.39 453.07 

  存货 532.20 877.58 1086.37 1280.00 1479.41  研发费用 274.50 313.49 351.27 420.48 479.41 

  其他流动资产 16.18 67.41 71.89 79.05 83.45  财务费用 25.55 14.68 -9.67 -14.39 -17.90 

非流动资产 1569.07 836.52 894.78 947.66 1009.78  资产减值损失 -1.30 -5.92 -4.98 -4.48 -4.05 

  长期投资 457.60 493.20 526.53 553.29 582.37  公允价值变动收益 -0.68 -0.36 -0.32 -0.29 -0.26 

  固定资产 110.43 92.63 98.22 103.70 107.86  投资净收益 22.21 156.62 10.52 11.76 12.35 

  无形资产 222.61 6.44 6.89 7.52 8.40  营业利润 287.26 478.17 520.81 650.44 821.65 

  其他非流动资产 778.43 244.25 263.15 283.15 311.15  营业外收入 2.05 2.19 2.25 2.31 2.38 

资产总计 3973.50 4052.09 4627.77 5301.85 6146.48  营业外支出 0.23 0.23 0.25 0.27 0.31 

流动负债 1663.99 1699.96 1781.04 1941.10 2134.07  利润总额 289.07 480.14 522.81 652.48 823.72 

  短期借款 729.06 168.70 43.06 0.00 0.00  所得税 15.82 27.16 29.43 36.60 45.96 

  应付账款 184.90 309.24 375.02 433.23 506.31  净利润 273.25 452.98 493.37 615.88 777.76 

  其他流动负债 750.03 1222.03 1362.96 1507.87 1627.76  少数股东损益 -0.93 0.08 0.10 0.13 0.16 

非流动负债 401.77 0.46 0.53 0.58 0.67  归属母公司净利润 274.18 452.90 493.27 615.74 777.59 

长期借款 401.71 0.00 0.00 0.00 0.00  EBITDA 344.33 520.91 536.53 664.52 835.65 

  其他非流动负债 0.05 0.46 0.53 0.58 0.67  EPS（元） 0.69 1.10 1.20 1.49 1.89 

负债合计 2065.76 1700.42 1781.57 1941.68 2134.74        

  少数股东权益 61.52 27.63 27.74 27.87 28.03 
 主要财务比率      

  股本 400.01 411.99 411.99 411.99 411.99  会计年度 2019 2020 2021E 2022E 2023E 

  资本公积 646.35 962.30 962.30 962.30 962.30  成长能力      

  留存收益 813.05 1209.79 1703.06 2216.20 2867.20  营业收入(%) 23.88 12.44 26.59 19.86 19.08 

归属母公司股东权益 1846.22 2324.04 2818.46 3332.30 3983.71  营业利润(%) 33.49 66.46 8.92 24.89 26.32 

负债和股东权益 3973.50 4052.09 4627.77 5301.85 6146.48  归属母公司净利润(%) 40.16 65.18 8.91 24.83 26.29 

       获利能力           

现金流量表    单位: 百万元  
毛利率(%) 35.00 35.15 35.82 36.29 36.71 

会计年度 2019 2020 2021E 2022E 2023E 
 

净利率(%) 10.34 15.19 13.07 13.61 14.43 

经营活动现金流 180.52 363.12 253.49 396.73 515.31  ROE(%) 14.85 19.49 17.50 18.48 19.52 

  净利润 273.25 452.98 493.37 615.88 777.76  ROIC(%) 20.70 60.28 45.75 45.47 47.09 

  折旧摊销 31.53 28.05 25.39 28.47 31.89  偿债能力           

  财务费用 25.55 14.68 -9.67 -14.39 -17.90  资产负债率(%) 51.99 41.96 38.50 36.62 34.73 

  投资损失 -22.21 -156.62 -10.52 -11.76 -12.35  净负债比率(%) 59.58 9.92 2.42 0.00 0.00 

营运资金变动 -142.72 -81.54 -293.38 -275.31 -302.89  流动比率 1.44 1.89 2.10 2.24 2.41 

其他经营现金流 15.12 105.57 48.29 53.85 38.80  速动比率 1.12 1.37 1.48 1.58 1.71 

投资活动现金流 -449.90 21.61 -70.23 -65.59 -77.55  营运能力           

  资本支出 275.77 27.35 20.35 23.41 25.59  总资产周转率 0.73 0.74 0.87 0.91 0.94 

  长期投资 246.85 -43.30 48.84 42.32 52.58  应收账款周转率 3.61 3.49 3.76 3.69 3.70 

  其他投资现金流 72.73 5.66 -1.03 0.14 0.62  应付账款周转率 8.61 7.83 7.08 7.13 7.26 

筹资活动现金流 325.76 -92.34 -114.81 -130.57 -108.29  每股指标（元）           

  短期借款 220.48 -560.36 -125.64 -43.06 0.00  每股收益(最新摊薄) 0.67 1.10 1.20 1.49 1.89 

  长期借款 131.44 -401.71 0.00 0.00 0.00  每股经营现金流(最新摊薄) 0.44 0.88 0.62 0.96 1.25 

  普通股增加 0.00 11.98 0.00 0.00 0.00  每股净资产(最新摊薄) 4.48 5.64 6.84 8.09 9.67 

  资本公积增加 0.00 315.95 0.00 0.00 0.00  估值比率           

  其他筹资现金流 -26.16 541.80 10.82 -87.51 -108.29  P/E 53.72 32.52 29.86 23.92 18.94 

现金净增加额 56.08 290.72 68.45 200.56 329.47  P/B 7.98 6.34 5.23 4.42 3.70 

       EV/EBITDA 37.51 24.80 24.07 19.44 15.46 



    

      

 

 

 


