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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 2022 年 04 月 01 日 

[Table_Title] 
软件业务稳健成长，创新业务高速发展 

——宇信科技(300674.SZ)2021 年年度报告点评 
 

[Table_Summary] 事件： 

公司于 2022 年 3 月 30 日收盘后发布《2021 年年度报告》。 

点评： 

 营业收入同比增长 24.97%，创新业务实现高速发展 

2021 年，公司实现营业收入 37.26 亿元，同比增长 24.97%。1）软件开发

及服务：实现收入 28.60 亿元，同比增长 28.16%。其中，来自国有大型商

业银行的收入同比增长 33.42%。截至 2021 年末，公司软件开发业务的在

手订单同比增长 26%。2）创新运营业务：实现收入 1.64 亿元，同比增长

46.49%，主要源自金融行业数字零售业务继续保持健康增长。3）系统集成

销售及服务：实现收入 7.00 亿元，同比增长 16.61%。在业务发展的同时，

公司与华为、腾讯、NTT DATA、新加坡华侨银行等多位合作方继续整合资

源，将公司在国内市场积累的先进产品和服务输出到东南亚市场。 

 扣非归母净利润同比增长 22.53%，研发投入保障核心竞争力 

2021 年，公司实现归母净利润 3.96 亿元，同比减少 12.60%，主要为上年

处置联营企业收益等非经常性收益较高。公司扣非归母净利润为 3.62 亿元，

同比增长 22.53%。公司围绕信创和云原生两大能力增加技术平台和工具的

研发，参与了 20 多个细分信创场景的技术验证和试点项目落地，研发费用

为 4.35 亿元，同比增长 38.72%，研发费用率为 11.67%。公司于 2022 年

初完成了 11.15 亿元的再融资资金募集到位，将继续投入产品和技术研发。 

 投资印尼互联网生活服务平台，有利于东南亚市场的业务发展 

公司于 3 月 30 日发布《关于全资子公司对外投资暨关联交易的公告》。为

推进公司东南亚业务拓展，公司全资子公司 Yusys Fintech(HK)Limited 拟

以自有资金与公司实际控制人洪卫东先生共同出资，对 PT Aplikasi Karya 

Anak Bangsa(GoTo)进行投资。其中，宇信香港出资 315 万美元，洪卫东

先生出资 42 万美元。GoTo 的前身为 GO-JEK，是印尼最大的超级互联网

平台。2021 年 5 月，GO-JEK 与印尼本地头部电商平台 Tokopedia 合并，

更名为 GoTo，成为印尼市场唯一业务涵盖出行、外卖、电商等综合互联网

生活服务平台。本次投资符合公司战略发展方向，促使公司业务布局和资本

运营达到良性互补，有利于促进公司在东南亚市场的业务发展与成熟。 

 盈利预测与投资建议 

金融与科技深度融合，信创在金融行业持续推进，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 2022-2024 年营业收入为 46.35、56.58、68.03 亿元，归母净利润

为 5.33、6.99、9.00 亿元，EPS 为 0.75、0.98、1.26 元/股，对应 PE 为

24.52、18.70、14.53 倍。目前计算机（申万）指数的 PE TTM 为 44.2 倍，

过去三年公司 PE 主要运行在 25-75 倍的区间，预期未来三年归母净利润

CAGR 为 31.48%，维持公司 2022 年 40 倍的目标 PE，对应目标价为 30.00

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；信创业务拓展不及预期；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。 

 
  

  
[Table_Invest] 

买入|维持 

 
[Table_TargetPrice] 当前价/目标价：  18.37 元/30.00 元 

目标期限：  6 个月 
 
[Table_Base] 基本数据 

52 周最高/最低价（元）： 36.95 / 15.09 

A 股流通股（百万股）： 646.89 

A 股总股本（百万股）： 711.63 

流通市值（百万元）： 11883.35 

总市值（百万元）： 13072.57 
 
[Table_PicQuote] 过去一年股价走势 

 
资料来源：Wind  
[Table_DocReport] 相关研究报告 

《国元证券公司研究-宇信科技(300674.SZ)2021 年度

业绩预告点评：受益信创产业发展，营收持续稳定增长》

2022.02.07 

《国元证券公司研究-宇信科技(300674.SZ)2021 年三

季报点评：软件业务稳步增长，创新业务持续突破》

2021.11.03 
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[Table_Finance]      附表：盈利预测      

财务数据和估值 2020 2021 2022E 2023E 2024E 

营业收入(百万元) 2981.59 3726.20 4635.15 5658.01 6803.05 

收入同比(%) 12.44 24.97 24.39 22.07 20.24 

归母净利润(百万元) 452.90 395.82 533.12 698.96 899.60 

归母净利润同比(%) 65.18 -12.60 34.69 31.11 28.70 

ROE(%) 19.49 14.40 12.18 14.08 15.73 

每股收益(元)(全面摊薄) 0.64 0.56 0.75 0.98 1.26 

市盈率(P/E) 28.86 33.03 24.52 18.70 14.53 

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 2020 2021 2022E 2023E 2024E  会计年度 2020 2021 2022E 2023E 2024E 

流动资产 3215.57 3742.15 5418.28 6106.61 6952.77  营业收入 2981.59 3726.20 4635.15 5658.01 6803.05 

现金 1356.12 1291.56 2527.90 2633.15 2874.01  营业成本 1933.53 2453.76 3017.49 3642.77 4326.58 

应收账款 830.37 1154.48 1373.86 1669.68 1994.65  营业税金及附加 13.95 19.54 21.32 25.46 29.93 

其他应收款 21.42 55.67 31.98 36.78 42.18  营业费用 144.18 155.38 198.38 251.78 313.62 

预付账款 62.66 33.49 44.96 53.18 61.87  管理费用 253.36 296.21 359.22 448.11 549.01 

存货 877.58 1143.73 1367.22 1634.15 1895.91  研发费用 313.49 434.86 523.24 610.48 699.41 

其他流动资产 67.41 63.22 72.35 79.67 84.15  财务费用 14.68 -5.98 -18.33 -25.04 -26.77 

非流动资产 836.52 710.39 825.85 881.18 945.64  资产减值损失 -5.92 -3.06 -4.98 -4.48 -4.05 

长期投资 493.20 360.18 426.53 453.29 482.37  公允价值变动收益 -0.36 0.87 -0.32 -0.29 -0.26 

固定资产 92.63 86.60 92.01 96.68 99.68  投资净收益 156.62 45.59 10.52 11.76 12.35 

无形资产 6.44 3.36 3.81 4.44 5.32  营业利润 478.17 429.20 562.21 737.68 949.89 

其他非流动资产 244.25 260.24 303.50 326.77 358.27  营业外收入 2.19 0.24 2.25 2.31 2.38 

资产总计 4052.09 4452.55 6244.13 6987.79 7898.40  营业外支出 0.23 1.11 0.25 0.27 0.31 

流动负债 1699.96 1670.80 1834.11 1988.91 2142.08  利润总额 480.14 428.33 564.21 739.72 951.96 

短期借款 168.70 0.00 0.00 0.00 0.00  所得税 27.16 33.08 31.76 41.50 53.12 

应付账款 309.24 203.91 255.88 307.09 362.57  净利润 452.98 395.25 532.44 698.22 898.84 

其他流动负债 1222.03 1466.89 1578.22 1681.83 1779.52  少数股东损益 0.08 -0.58 -0.68 -0.74 -0.76 

非流动负债 0.46 14.99 16.43 18.65 21.37  归属母公司净利润 452.90 395.82 533.12 698.96 899.60 

长期借款 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00  EBITDA 520.91 442.96 569.76 741.91 956.15 

其他非流动负债 0.46 14.99 16.43 18.65 21.37  EPS（元） 1.10 0.60 0.75 0.98 1.26 

负债合计 1700.42 1685.79 1850.54 2007.56 2163.45        

少数股东权益 27.63 18.68 18.00 17.26 16.50 
 主要财务比率      

股本 411.99 661.17 711.63 711.63 711.63  会计年度 2020 2021 2022E 2023E 2024E 

资本公积 962.30 773.83 1820.19 1820.19 1820.19  成长能力      

留存收益 1209.79 1468.73 2001.85 2589.92 3345.81  营业收入(%) 12.44 24.97 24.39 22.07 20.24 

归属母公司股东权益 2324.04 2748.08 4375.60 4962.97 5718.45  营业利润(%) 66.46 -10.24 30.99 31.21 28.77 

负债和股东权益 4052.09 4452.55 6244.13 6987.79 7898.40  归属母公司净利润(%) 65.18 -12.60 34.69 31.11 28.70 

       获利能力           

现金流量表    单位: 百万元  
毛利率(%) 35.15 34.15 34.90 35.62 36.40 

会计年度 2020 2021 2022E 2023E 2024E 
 

净利率(%) 15.19 10.62 11.50 12.35 13.22 

经营活动现金流 363.12 116.90 246.12 255.85 435.04  ROE(%) 19.49 14.40 12.18 14.08 15.73 

净利润 452.98 395.25 532.44 698.22 898.84  ROIC(%) 60.28 25.65 27.52 28.70 30.59 

折旧摊销 28.05 19.74 25.88 29.27 33.04  偿债能力           

财务费用 14.68 -5.98 -18.33 -25.04 -26.77  资产负债率(%) 41.96 37.86 29.64 28.73 27.39 

投资损失 -156.62 -45.59 -10.52 -11.76 -12.35  净负债比率(%) 9.92 0.91 0.93 0.99 0.99 

营运资金变动 -81.54 -409.51 -224.92 -473.25 -501.66  流动比率 1.89 2.24 2.95 3.07 3.25 

其他经营现金流 105.57 162.99 -58.43 38.41 43.95  速动比率 1.37 1.55 2.21 2.25 2.36 

投资活动现金流 21.61 211.41 -124.51 -66.64 -78.33  营运能力           

资本支出 27.35 17.55 20.35 23.41 25.59  总资产周转率 0.74 0.88 0.87 0.86 0.91 

长期投资 -43.30 -169.84 102.45 42.32 52.58  应收账款周转率 3.49 3.49 3.54 3.72 3.71 

其他投资现金流 5.66 59.12 -1.71 -0.91 -0.16  应付账款周转率 7.83 9.56 13.13 12.94 12.92 

筹资活动现金流 -92.34 -345.36 1114.72 -83.96 -115.86  每股指标（元）           

短期借款 -560.36 -168.70 0.00 0.00 0.00  每股收益(最新摊薄) 0.64 0.56 0.75 0.98 1.26 

长期借款 -401.71 0.00 0.00 0.00 0.00  每股经营现金流(最新摊薄) 0.51 0.16 0.35 0.36 0.61 

普通股增加 11.98 249.18 50.45 0.00 0.00  每股净资产(最新摊薄) 3.27 3.86 6.15 6.97 8.04 

资本公积增加 315.95 -188.47 1046.36 0.00 0.00  估值比率           

其他筹资现金流 541.80 -237.37 17.91 -83.96 -115.86  P/E 28.86 33.03 24.52 18.70 14.53 

现金净增加额 290.72 -18.31 1236.34 105.25 240.86  P/B 5.62 4.76 2.99 2.63 2.29 

       EV/EBITDA 21.62 25.43 19.77 15.18 11.78 



    

      

 

 

 


