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主要财务指标 

＄zycwzb|主要财务指标＄ 会计年度 2021A 2022E 2023E 2024E 

营业收入（百万港元） 20,539  23,189  26,405  30,449  

同比增长 3.6% 12.9% 13.9% 15.3% 

毛利润（百万港元） 3,765  4,168  4,859  5,633  

归母净利润（百万港元） 712  1,198  1,375  1,630  

归母净利率 3.5% 5.2% 5.2% 5.4% 

基本每股盈利（港元） 0.46  0.78  0.90  1.06  

数据来源：公司财报、兴业证券经济与金融研究院 
 

 

投资要点  
＃summary＃ 
 收入利润稳健增长。得益于聚焦大数据战略及深耕重点行业客户，

2022H1公司实现营业收入 86.82亿港元，同比增长 0.1%，毛利润为 15.42

亿港元（YoY-4.5%），毛利率达到 17.8%（同比-0.9pcts）。费用率方

面，2022H1 总营运费用为 13.9 亿港元（YoY+3.2%），总营运费用率为

16.0%（同比+0.5pct）：1）销售及分销费用 4.58 亿港元（YoY-

21.4%），销售及分销费用率 5.3%（同比-1.4pct）；2）行政费用为 1.95

亿港元（YoY-13.0%），行政费用率 2.2%，同比基本持平；3）其他费用

净额 7.36 亿港元（YoY+36.5%），其他费用率为 8.5%（同比+2.3pct）。

受益于精细化管理策略，2022H1 公司实现归母净利润 2.22 亿港元

（YoY+0.7%），归母净利率为 2.6%，同比+0.1pct。 

 数字经济价值释放，业务结构持续优化。2022H1 公司实现大数据业务收

入 11.8亿港元（YoY +49.7%），毛利率 38.0%（同比+1.5 pcts），而软件

及运营业务收入 27.6 亿港元（YoY+3.2%），毛利率 18.1%（同比-3.6 

pcts），传统服务业务收入 48.2亿港元（YoY-8.8%），毛利率 12.3%（同

比-1.8 pcts）。大数据业务发展持续亮眼：大数据产品标准化程度提升，

毛利率 83%（YoY+16pcts）；新增知识产权 143 项，累计达到 2392 项；

另外，公司还通过成立三大研究院、产业孵化基金等方式持续加大技术

研发。同时，公司客户拓展持续取得突破，近两年来，公司 Top 30 客户

收入占比增加至 47%（同比+11 pcts），CAGR +79%；千万级以上大客户

数量增加至 120家，CAGR +12%；新增客户数量 1648家（YoY+20%）。

公司产品逐步完善及客户的积累推动公司业务结构持续优化，促进公司

向大数据产品逐步转型。2022H1 大数据业务收入占比由 9.1%提升至

13.6%，毛利占比由 17.9%扩大至 29.1%。 

 投资建议：公司积极践行业务结构的调整和对数字经济业务的长期布

局，2022H1 收入和毛利端表现亮眼。下调公司 2022-2024 年营收分别

为 231.9 亿/264.1 亿/304.5 亿 港 元 ， 营 收 增 速 分 别 为

12.9%/13.9%/15.3%，归母净利润分别为 12.0 亿/13.8 亿/16.3 亿港元，

现价对应 PE 分别为 4.0x/3.5x/3.0x，维持“买入”评级。 

风险提示：1）宏观政策变化；2）客户拓展不及预期；3）行业竞争加剧。 
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财务状况稳健，收入利率逆势增长，费用率相对稳定。得益于聚焦大数据战略及

深耕重点行业客户，2022H1 公司实现营业收入 86.82 亿港元，同比增长 0.1%，

毛利润为 15.42 亿港元（YoY-4.5%），毛利率达到 17.8%（同比-0.9pcts）。费用

率方面，2022H1总营运费用为 13.9 亿港元（YoY+3.2%），总营运费用率为 16.0%

（同比+0.5pct）：1）销售及分销费用 4.58 亿港元（YoY-21.4%），销售及分销

费用率 5.3%（同比-1.4pct）；2）行政费用为 1.95 亿港元（YoY-13.0%），行政

费用率 2.2%，同比基本持平；3）其他费用净额 7.36 亿港元（YoY+36.5%），其

他费用率为 8.5%（同比+2.3pct）。受益于精细化管理策略，2022H1 公司实现归

母净利润 2.22 亿港元（YoY+0.7%），归母净利率为 2.6%，同比+0.1pct。 

 

图 1、公司营业收入及增速  图 2、公司毛利润及毛利率 

 

 

 
资料来源：公司财报，兴业证券经济与金融研究院整理  资料来源：公司财报，兴业证券经济与金融研究院整理 

 

图 3、公司三费率  图 4、公司归母净利润及归母净利率 

 

 

 
资料来源：公司财报，兴业证券经济与金融研究院整理  资料来源：公司财报，兴业证券经济与金融研究院整理 
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数字经济价值释放，业务结构持续优化。2022H1 公司实现大数据业务收入 11.8

亿港元（YoY +49.7%），毛利率 38.0%（同比+1.5 pcts），而软件及运营业务收

入 27.6 亿港元（YoY+3.2%），毛利率 18.1%（同比-3.6 pcts），传统服务业务收

入 48.2 亿港元（YoY-8.8%），毛利率 12.3%（同比-1.8 pcts）。大数据业务发展

持续亮眼：大数据产品标准化程度提升，毛利率 83%（YoY+16pcts）；新增知识

产权 143 项，累计达到 2392 项；另外，公司还通过成立三大研究院、产业孵化

基金等方式持续加大技术研发。同时，公司客户拓展持续取得突破，近两年来，

公司 Top 30 客户收入占比增加至 47%（同比+11 pcts），CAGR +79%；千万级以

上大客户数量增加至 120 家，CAGR +12%；新增客户数量 1648 家（YoY+20%）。

公司产品逐步完善及客户的积累推动公司业务结构持续优化，促进公司向大数据

产品逐步转型。2022H1 大数据业务收入占比由 9.1%提升至 13.6%，毛利占比由

17.9%扩大至 29.1%。 

 

图 5、公司大数据业务收入及毛利率情况  图 6、公司收入结构情况 

 

 

 

资料来源：公司公告，兴业证券经济与金融研究院整理  资料来源：公司公告，兴业证券经济与金融研究院整理 

 

投资建议：公司积极践行业务结构的调整和对数字经济业务的长期布局，

2022H1 收入和毛利端表现亮眼。下调公司 2022-2024 年营收分别为 231.9 亿

/264.1 亿/304.5 亿港元，营收增速分别为 12.9%/13.9%/15.3%，归母净利润分

别为 12.0 亿/13.8 亿/16.3 亿港元，现价对应 PE 分别为 4.0x/3.5x/3.0x，维持

“买入”评级。 

 

风险提示：1）新冠疫情形势变化；2）汇率波动风险；3）行业竞争加剧。 
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本报告。本报告清晰准确地反映了本人的研究观点。本人不曾因，不因，也将不会因本报告中的具体推荐意见或观点而直

接或间接收到任何形式的补偿。 

 

投资评级说明 
投资建议的评级标准 类别 评级 说明 

报告中投资建议所涉及的评级分为股票

评级和行业评级（另有说明的除外）。

评级标准为报告发布日后的12个月内公
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信息披露 
本公司在知晓的范围内履行信息披露义务。客户可登录 www.xyzq.com.cn 内幕交易防控栏内查询静默期安排和关联公
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有限公司、泰兴市智光环保科技有限公司、泰兴市襟江投资有限公司、泰安市城市发展投资有限公司、泰安市泰山财金投

资集团有限公司、浙江长兴金融控股集团有限公司、浙江省新昌县投资发展集团有限公司、浙江钱塘江投资开发有限公司、

浙江湖州南浔经济建设开发有限公司、海宁市城市发展投资集团有限公司、珠海华发实业股份有限公司、珠海华发集团有

限公司、商丘市发展投资集团有限公司、堃博医疗控股有限公司、常德市经济建设投资集团有限公司、常德市城市建设投

资集团有限公司、曹妃甸国控投资集团有限公司、淮安市交通控股集团有限公司、淮安市投资控股集团有限公司、淮南建

设发展控股（集团）有限公司、厦门象屿集团有限公司、湖州吴兴经开建设投资发展集团有限公司、湖州吴兴城市投资发
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展集团有限公司、湖州南浔旅游投资发展集团有限公司、湖州新型城市投资发展集团有限公司、湖州燃气股份有限公司、

湖南湘江新区发展集团有限公司、集友银行有限公司、嵊州市城市建设投资发展集团有限公司、新奥天然气股份有限公司、

新奧能源控股有限公司、溧源国际有限公司、漳州市交通发展集团有限公司、漳州圆山发展有限公司、潍坊市城市建设发

展投资集团有限公司、福建省晋江城市建设投资开发集团有限责任公司、福建省蓝深环保技术股份有限公司、德信服务集

团有限公司、蓬莱阁（烟台市蓬莱区）旅游有限责任公司、镇江文化旅游产业集团有限责任公司、镇江交通产业集团有限

公司、镇江国有投资控股集团有限公司、赣州城市投资控股集团有限责任公司有投资银行业务关系。· 
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