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[Table_Title]   长亮科技（300348.SZ）2021 年报点评   

拓展大行影响短期业绩，未来增长值得期待  2022 年 04 月 15 日 

[Table_Summary] 

 长亮科技于 4 月 14 日晚发布 2021 年报，全年实现营收 15.72 亿元，同比

增长 1.37%；实现归母净利润 1.26 亿元，同比下滑 46.73%；扣非后净利润为

1.06 亿元，同比下滑 52.60%。2021 年业绩基本符合预期。 

 收入确认面临短期压力，多项财务指标显示经营健康成长。公司 2021 年收

入增速为 1.37%，主要原因在于 21 年公司切入大型商业银行领域，为头部大行

提供银行核心系统解决方案，而大行在项目交付、人员质量上有更高的要求，同

时存在审批流程长的特点，使得公司项目交付面临压力，进而影响短期收入确认。

但从实际经营角度，公司 2021 年整体合同额增长 20%以上；财务报表中存货科

目 5.11 亿元，同比增长 49%；合同负债 2.9 亿元，同比增长 13%；销售商品收

到的现金达到 15.89 亿元，同比增长 16%。从多项经营指标看，公司 2021 年订

单依然实现良好增长，未来的增长潜力仍值得期待。 

 核心系统业务突破大行，大数据与海外业务增速亮眼。具体拆解公司各大业

务，从订单角度，数字金融同比增长 17%，大数据应用同比增长 26%，技术服

务同比增长 200%，金融科技领域订单需求依然旺盛。从收入的角度，2021 年

数字金融业务营收 6.9 亿元，同比下滑 26.4%；大数据应用业务营收 5.4 亿元，

同比增长 36.8%；全财务价值链管理业务营收 2.0 亿元，同比增长 9.0%。除核

心系统业务面临收入确认的压力外，大数据应用实现了良好的增长，同时公司境

外收入 1.62 亿元，同比增长 65%，向东南亚等地区输出金融科技产品已经成为

公司另一大潜在看点。  

 人员成本压力有望缓解，利润弹性值得期待。人才供需格局紧张使得成本上

升成为计算机行业 2021 年的主要矛盾之一，长亮 21 年员工总数达到 6479 人，

同比增加 16%，支付员工薪酬的现金为 11.3 亿元，同比增加 29%，人员成本上

升的压力较大。但展望 22 年，一方面与大行的持续磨合有望提升公司的交付效

率，进而提高收入增速；另一方面 IT 人才供需紧张的格局有望缓解，公司的人员

成本压力有望减小。 

 投资建议：我们预计公司 22-24 年归母净利润分别为 2.05、2.61、3.09 亿

元，同比增速分别为 63%、27%、19%，当前市值对应 22-24 年 PE 分别为 40、

31、26 倍。公司是银行 IT 的领军企业，拥有产品化的业务属性，在金融信创的

催化下有望保持良好的增长，维持“推荐”评级。 

 风险提示：必须金融信创推进不及预期；IT 人才争夺激励致成本加速上升；

疫情影响项目实施交付。 

[Table_Profit] 盈利预测与财务指标 

项目/年度 2021A 2022E 2023E 2024E 

营业收入（百万元） 1,572  1,983  2,424  2,918  

增长率（%） 1.4  26.1  22.3  20.4  

归属母公司股东净利润（百万元） 126  205  261  309  

增长率（%） -46.7  62.6  27.2  18.5  

每股收益（元） 0.17  0.28  0.36  0.43  

PE 65  40  31  26  

PB 5.4  4.8  4.1  3.6  

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2022 年 4 月 14 日收盘价） 
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公司财务报表数据预测汇总 
[TABLE_FINANCEDETAIL]           利润表（百万元） 2021A 2022E 2023E 2024E  主要财务指标 2021A 2022E 2023E 2024E 

营业总收入 1,572  1,983  2,424  2,918   成长能力（%）     

营业成本 909  1,137  1,392  1,683   营业收入增长率 1.37  26.14  22.26  20.37  

营业税金及附加 8  10  12  15   EBIT 增长率 -46.35  37.64  26.49  18.05  

销售费用 131  149  182  219   净利润增长率 -46.73  62.59  27.19  18.46  

管理费用 236  278  339  409   盈利能力（%）     

研发费用 134  178  206  248   毛利率 42.15  42.66  42.56  42.33  

EBIT 168  231  292  345   净利润率 8.11  10.45  10.87  10.70  

财务费用 19  7  5  4   总资产收益率 ROA 5.34  7.53  8.30  8.50  

资产减值损失 -17  -20  -25  -30   净资产收益率 ROE 8.49  12.13  13.36  13.67  

投资收益 1  1  1  1   偿债能力         

营业利润 139  230  293  347   流动比率 2.16  2.20  2.28  2.36  

营业外收支 0  0  0  0   速动比率 1.43  1.54  1.58  1.62  

利润总额 139  230  293  347   现金比率 0.71  0.75  0.79  0.84  

所得税 11  23  29  35   资产负债率（%） 36.64  37.37  37.37  37.24  

净利润 128  207  264  312   经营效率     

归属于母公司净利润 126  205  261  309   应收账款周转天数 126.88  130.00  125.00  120.00  

EBITDA 235  304  376  440   存货周转天数 204.98  180.00  180.00  180.00  

      总资产周转率 0.66  0.73  0.77  0.80  

资产负债表（百万元） 2021A 2022E 2023E 2024E  每股指标（元）     

货币资金 576  726  886  1,092   每股收益 0.17  0.28  0.36  0.43  

应收账款及票据 546  701  823  949   每股净资产 2.08  2.37  2.73  3.16  

预付款项 1  2  3  3   每股经营现金流 0.05  0.31  0.33  0.41  

存货 511  541  662  800   每股股利 0.00  0.00  0.00  0.00  

其他流动资产 116  151  181  216   估值分析         

流动资产合计 1,750  2,121  2,555  3,061   PE 65  40  31  26  

长期股权投资 4  4  4  4   PB 5.4  4.8  4.1  3.6  

固定资产 223  206  189  171   EV/EBITDA 33.53  25.35  20.13  16.73  

无形资产 118  122  126  129   股息收益率（%） 0.00  0.00  0.00  0.00  

非流动资产合计 615  602  588  574        

资产合计 2,365  2,723  3,144  3,635        

短期借款 250  250  250  250   现金流量表（百万元） 2021A 2022E 2023E 2024E 

应付账款及票据 25  31  38  46   净利润 128  207  264  312  

其他流动负债 537  681  832  1,002   折旧和摊销 67  73  83  94  

流动负债合计 811  962  1,120  1,298   营运资金变动 -192  -95  -149  -160  

长期借款 30  30  30  30   经营活动现金流 33  222  241  297  

其他长期负债 25  25  25  25   资本开支 -56  -60  -70  -80  

非流动负债合计 55  55  55  55   投资 -4  0  0  0  

负债合计 866  1,017  1,175  1,354   投资活动现金流 -26  -59  -69  -79  

股本 721  721  721  721   股权募资 0  0  0  0  

少数股东权益 12  14  17  20   债务募资 141  0  0  0  

股东权益合计 1,498  1,705  1,969  2,281   筹资活动现金流 75  -12  -12  -12  

负债和股东权益合计 2,365  2,723  3,144  3,635   现金净流量 77  150  160  206  

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测  
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