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市场数据  
收盘价(元) 11.31 

一年最低/最高价 11.22/20.24 

市净率(倍) 5.49 

流通 A 股市值(百

万元) 
6,910.14 

总市值(百万元) 8,154.52  
 

基础数据  
每股净资产(元,LF) 2.06 

资产负债率(%,LF) 36.64 

总股本(百万股) 721.00 

流通 A 股(百万股) 610.98  
 

相关研究  
《长亮科技(300348)：2021 年三

季报点评：大客户占比提升，市

场开拓稳步前行》 

2021-11-02 

《长亮科技(300348)：2021 年半

年报点评：国有大行业务稳步推

进，海外市场扩张顺利》 

2021-09-06 

《长亮科技(300348)：三季度经

营拐点确立，核心系统突破国有

大行》 

2020-10-28   

买入（维持） 

  
[Table_EPS]     盈利预测与估值 2021A 2022E 2023E 2024E 

营业总收入（百万元） 1,572 1,898 2,261 2,646 

同比 1.37 20.75 19.10 17.03 

归属母公司净利润（百万元） 126 152 179 205 

同比 -46.73 20.62 17.87 14.47 

每股收益-最新股本摊薄（元/股） 0.17 0.21 0.25 0.28 

P/E（现价&最新股本摊薄） 64.64 53.59 45.46 39.71 
 

 
[Table_Summary] 
事件：公司发布 2021 年年报，公司实现营业收入 15.72 亿元，同比增长

1.37%，归母净利润 1.26 亿元，同比下降 46.73%，扣非归母净利润 1.06 亿

元，同比下降 52.60%。业绩表现低于市场预期。 

投资要点 

◼ 大数据业务高速增长，客户覆盖面进一步扩大：2021 年公司大数据应用
系统解决方案业务营收 5.36 亿元，同比增长 36.75%，销售合同签订金
额同比增长超过 26%。截至 2021 年底，公司大数据业务条线实现政策
性银行 100%覆盖、国有银行 83%覆盖、股份制银行 92%覆盖、资产规
模在 5000 亿以上的城商行 89%覆盖、资产规模在 5000 亿以上的农商行
71%覆盖，全面拓宽了与客户的合作。2022 年公司将进一步通过加强大
行客户战略投入过程中优化人员结构、提升数据领域具有竞争性的创新
产品成熟度，改善的大数据业务的毛利率情况。 

◼ 大行业务已过初期磨合期，认可度显著提升将带来标杆效应：2021 年
公司业务深入头部大型银行，与大行合作初期不适应，后经公司投入高
素质人员适应大行需求，现已逐步得到大行认可，在此过程中培养一大
批适应大行需求的人才，锤炼了团队业务能力、产品能力、项目管理能
力等。2022 年公司与大行的关系将进一步改善，将带来标杆效应。同
时，与大行合作过程使公司可以将管理与技术经验沉淀进入新产品解决
方案中，进一步打造有竞争力的产品，夯实公司产品的技术领先优势。 

◼ 海外业务持续向好，发展战略取得阶段性成果：海外业务整体实现盈利，
业务发展趋势持续向好，2021 年海外业务的销售合同同比增幅超过
95%，收入同比增幅 65%，公司在泰国、马来西亚、印尼等东南亚主要
国家前 5 大行中均取得突破，ICORE 核心系统在东南亚市场平均中标
率 25%以上，接连击败海外竞争对手，是国内金融科技公司中少数真正
以产品化切入海外的公司。 

◼ 盈利预测与投资评级：长亮科技大客户覆盖率快速提升，大行业务已经
度过初期磨合阶段，后续有望迎来业绩边际改善。考虑到公司前期拓展
大行业务，成本可能有所上升，我们下调 2022-2023 的预测归母净利润
为 1.52（-2.49）、1.79（-3.26）亿元，预计 2024 年归母净利润为 2.05 亿
元，维持“买入”评级。 

◼ 风险提示：银行 IT 行业增速低于预期；公司业务开拓不及预期；海外
市场政策风险。  
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 长亮科技三大财务预测表  
[Table_Finance]           资产负债表（百万元） 2021A 2022E 2023E 2024E  利润表（百万元） 2021A 2022E 2023E 2024E 

流动资产 1,750 2,100 2,498 2,938  营业总收入 1,572 1,898 2,261 2,646 

货币资金及交易性金融资产 576 715 844 988  营业成本(含金融类) 909 1,127 1,354 1,617 

经营性应收款项 548 627 747 875  税金及附加 8 10 12 15 

存货 511 618 742 886  销售费用 131 171 203 238 

合同资产 72 95 113 132     管理费用 236 285 328 370 

其他流动资产 43 45 51 57  研发费用 134 161 192 212 

非流动资产 615 566 524 485  财务费用 19 0 -1 -3 

长期股权投资 4 6 8 10  加:其他收益 20 23 25 29 

固定资产及使用权资产 227 207 192 181  投资净收益 1 0 0 0 

在建工程 0 0 0 0  公允价值变动 0 0 0 0 

无形资产 118 98 78 58  减值损失 -16 0 0 0 

商誉 109 99 89 79  资产处置收益 0 0 0 0 

长期待摊费用 5 5 5 5  营业利润 139 167 197 225 

其他非流动资产 152 152 152 152  营业外净收支  0 0 0 0 

资产总计 2,365 2,666 3,022 3,423  利润总额 139 167 197 225 

流动负债 811 967 1,149 1,350  减:所得税 11 13 16 18 

短期借款及一年内到期的非流动负债 260 310 360 410  净利润 128 154 181 207 

经营性应付款项 25 25 30 35  减:少数股东损益 1 2 2 2 

合同负债 288 338 406 485  归属母公司净利润 126 152 179 205 

其他流动负债 238 294 352 419       

非流动负债 55 48 40 33  每股收益-最新股本摊薄(元) 0.17 0.21 0.25 0.28 

长期借款 30 22 15 7       

应付债券 0 0 0 0  EBIT 168 165 194 221 

租赁负债 1 1 1 1  EBITDA 235 228 250 274 

其他非流动负债 24 24 24 24       

负债合计 866 1,015 1,189 1,383  毛利率(%) 42.15 40.63 40.10 38.88 

归属母公司股东权益 1,486 1,638 1,818 2,023  归母净利率(%) 8.02 8.02 7.93 7.76 

少数股东权益 12 14 15 17       

所有者权益合计 1,498 1,652 1,833 2,040  收入增长率(%) 1.37 20.75 19.10 17.03 

负债和股东权益 2,365 2,666 3,022 3,423  归母净利润增长率(%) -46.73 20.62 17.87 14.47 

           

           

现金流量表（百万元） 2021A 2022E 2023E 2024E  重要财务与估值指标 2021A 2022E 2023E 2024E 

经营活动现金流 33 121 111 127  每股净资产(元) 2.06 2.27 2.52 2.81 

投资活动现金流 -26 -14 -14 -14  最新发行在外股份（百万股） 721 721 721 721 

筹资活动现金流 75 33 32 31  ROIC(%) 9.30 8.05 8.49 8.70 

现金净增加额 77 140 129 143  ROE-摊薄(%) 8.49 9.29 9.87 10.15 

折旧和摊销 67 63 56 53  资产负债率(%) 36.64 38.05 39.34 40.39 

资本开支 -56 -12 -12 -12  P/E（现价&最新股本摊薄） 64.64 53.59 45.46 39.71 

营运资本变动 -192 -159 -189 -206  P/B（现价） 5.49 4.98 4.49 4.03 

数据来源:Wind,东吴证券研究所  
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