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股价相对市场表现(近 12 个月)  

   
资料来源：聚源 

盈利预测 

百万元 2014A 2015E 2016E 2017E 

主营收入 1,385 1,768 2,204 2,691 
（+/-） 28.7% 27.6% 24.7% 22.1% 
净利润 141 177 234 265 
（+/-） 4.2% 25.6% 31.6% 13.6% 
EPS(元) 0.32 0.40 0.53 0.60 
P/E 60 48 36 32 
资料来源：联讯证券研究院 
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 事件 

报告期内，公司实现营业收入 138,527.25 万元，同比增长 28.70%；营业

利润 13,369.55 万元，同比增长 10.29%，利润总额 15,130.72 万元，同

比增长 1.14%，归属于上市公司股东的净利润 12,261.34 万元，同比增长 

1.3%，扣除非经常性损益后净利润为 11,202.14 万元，同比增长 25.56%。 

 自研类软件呈高增长态势居首位，终端 pos 销售回落拉低硬件营收至负增

长 

自研类软件 2016 年营业收入 2.12 亿元，同比增长 124.94%居各产品增长

率首位，硬件销售营业收入 1.46 亿元，同比减少 31.33%增长率垫底，主要

原因系报告期内公司终端 pos 销售量同比减少 53.07%所致。报告期内公司

终端 pos 销售量 28,797 台，库存量 50,943 台较上年增长 89.83%，形成一

定库存压力。 

 促进金融场景服务深化，搭建消费金融科技平台 

公司控股子公司上海科匠的“ 微匠 O2O 聚合云”整合了“营销工具系统”、

“账户储值、支付系统”及“匠心到家”微信号，经过完全 SAAS 化以后，

已经实现了多商户跨渠道的拓展与运营能力，已成功签约包括浦发信用卡微

信及 APP、平安银行 APP 在内的多家客户，为渠道和商户提供不同的自

定义管理后台及交易数据平台。  

此外公司投资设立子公司杭州信雅达泛泰科技有限公司，未来公司将以其为

主体，通过打造技术形态完整的消费金融科技平台，切入消费金融科技服务

行业，为银行、消费金融公司、传统商户等消费金融各产业链参与方提供技

术、场景、数据、资产交易的智能化云平台服务实现 1）面向企业用户(TO B)，

推出全流程服务的供应链金融云平台；2）面向金融机构用户(TO F)，搭建

行业领先的互联网特殊资产管理平台。 

 外延内生并行，持续加码 Fintech，积极推动大数据、人工智能、云计算及

区块链等技术在金融业务领域的运用 

报告期内建设信雅达金融大数据省级重点企业研究院，通过发挥在银行领域

深耕细作多年的行业优势，打造核心内容包括金融大数据基础平台、金融大

数据平台工具集、金融大数据应用系统产品研发和推广的金融大数据平台，

增强从业务场景中自动化建模和抽取大数据问题的能力，积累数据资产，提

升具有金融特性的大数据技术竞争力。 

此外公司在风控平台内嵌人工智能模块、参股谐云科技 10%提高“云化”

技术能力、以及参股趣链科技 10%深化对区块链的应用研发都将增强公司
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Fintech 业务竞争优势。 

 客户群体逐步拓展至泛金融机构，中标海外市场业务 

公司的客户群体主要包括银行、证券、保险等，并逐步拓展到泛金融机构，

报告期内，公司成功中标魔方金服、平安金科、车果网等泛金融机构。 

海外市场方面，公司中标香港永隆银行的流程银行，为进一步拓展海外市场

积累了经验。 

 风险提示 

技术及产品开发未能及时更新丧失产品竞争力、人力成本上升过快，市场竞

争优势下降。 
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一、软件销售类业务占总营收 60%，自研类软件呈高增长态势居首位，终端

pos 销售回落拉低硬件营收至负增长 

公司目前的主要业务模式是传统软件业务模式，即向金融客户销售传统的软件，收

入的主要来源是软件产品的销售以及软件产品的服务费， 软件产品的销售以及软件产品

的服务费的营业收入占公司主要营业收入的 60%左右。 

除金融 IT 业务之外， 公司之子公司天明环保作为国内转动极板电除尘器的开拓者

和引领者，成功研制了脉冲电源和除尘脱硫脱硝一体化等离子体电源设备（简称 PPCP 

技术）， 已实现工业应用，获得了杭州市首台套产品认定资质；作为烟气治理领域内一

体化净化技术的开创者，天明环保受中国国家标准化管理委员会委托，牵头制定了《静

电除尘用高压脉冲电源》行业标准。 

图表1： 信雅达近五年年度总营收及各产品销售占比一览表 

 

资料来源：wind 联讯证券 

自研类软件 2016 年营业收入 2.12 亿元，同比增长 124.94%居各产品增长率首位，

硬件销售营业收入 1.46 亿元，同比减少 31.33%增长率垫底，主要原因系报告期内公司

终端 pos 销售量同比减少 53.07%所致。报告期内公司终端 pos 销售量 28,797 台，库存

量 50,943 台较上年增长 89.83%，形成一定库存压力。 

图表2： 销售 pos 销量同比减少 53.07% 

主要产品 生产量  销售量  库存量  
生产量比上

年增减（%） 

销售量比上

年增减（%） 

库存量比上

年增减（%） 

终端 pos 5,821.00 28,797.00 50,943 -89.61 -53.07 89.83 

资料来源：联讯证券 

二、外延内生并行，持续加码 Fintech，积极推动大数据、人工智能、云计算

及区块链等技术在金融业务领域的运用 

报告期内建设信雅达金融大数据省级重点企业研究院，通过发挥在银行领域深耕细

作多年的行业优势，立足银行三大痛点，即精准营销、风险控制和运营决策，打造核心

内容包括金融大数据基础平台、金融大数据平台工具集、金融大数据应用系统产品研发

和推广的金融大数据平台，增强从业务场景中自动化建模和抽取大数据问题的能力，积

累数据资产， 提升具有金融特性的大数据技术竞争。 

此外在风控平台内嵌人工智能模块、参股谐云科技 10%提高“云化”技术能力、以

及参股趣链科技 10%深化对区块链的应用研发都将增强公司 Fintech 业务竞争优势。 
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报告期内公司主要控股及参股子公司 12 家 

图表3： 主要控股及参股子公司一览 

公司名称  业务性质  注册资本  持股比例(%) 

信雅达科技公司 信息技术业 5000 100 

大连信雅达公司 信息技术业 1000 96 

信雅达三佳公司 信息技术业 500 60 

数码科技公司 信息技术业 200 100 

计算机服务公司 信息技术业 5000 100 

南京友田公司 信息技术业 1000 100 

风险管理公司 信息技术业 5000 100 

上海科匠公司 信息技术业 1000 75 

泛泰科技公司 信息技术业 2000 64 

天明环保公司 制造业 10000 75 

北京羽实箫恩信息技术有限公司 信息技术业 6000 5 

杭州趣链科技有限公司 信息技术业 5000 10 

杭州谐云科技有限公司 信息技术业 5000 10 

资料来源：公司公告 联讯证券 

 

图表4： 2016 年信息技术行业收入数据统计 

2016 年信息技术行业收入数据统计 

产品类别 实现收入（亿元） 同比增长（%） 

信息技术服务 25114 16 

软件产品 15400 12.8 

运营相关服务（包括在线软件运营服务、平台运营服务、基础设施运营服务等在内的信息技术服务） 16 

电子商务平台技术服务（包括在线交易平台服务、在线交易支撑服务在内的信息技术支持服务） 17.7 

其他信息技术服务（包括信息技术咨询设计服务、系统集成、运维服务、数据服务等） 16 
 

资料来源：公司公告 联讯证券 
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图表5： 信雅达 PE-Band 

 

资料来源：wind 联讯证券 

 

 

图表6： 信雅达 PB-Band 

 

资料来源：wind 联讯证券 
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附录：公司财务预测表（百万元） 

 

资料来源：公司财务报告、联讯证券研究院  

资产负债表 2016 2017E 2018E 2019E 现金流量表 2016 2017E 2018E 2019E

流动资产 1,130 1,299 1,468 1,630 经营活动现金流 130 169 203 244

货币资金 151 386 660 978 净利润 141 177 234 265

应收账款 240 275 317 364 折旧摊销 19 22 27 30

其它应收款 33 40 48 57 财务费用 4 9 7 7

预付账款 12 14 17 20 投资损失 -18 -20 -21 -22

存货 197 236 279 320 营运资金变动 119 72 64 58

其他 497 347 149 -111 其它 -135 -91 -107 -94

非流动资产 588 705 832 957 投资活动现金流 -53 26 29 32

长期股权投资 3 4 4 5 资本支出 9 11 13 15

固定资产 66 79 93 107 长期投资 3 4 4 5

无形资产 55 66 77 89 其他 -65 11 11 11

其他 465 557 658 756 筹资活动现金流 -39 39 41 43

资产总计 1,717 2,004 2,300 2,587 短期借款 95 114 137 164

流动负债 487 584 689 793 长期借款 0 0 0 0

短期借款 95 114 137 164 其他 -134 -75 -96 -121

应付账款 126 152 182 218 现金净增加额 38 235 273 319

其他 265 318 370 410

非流动负债 0 0 0 0 主要财务比率 2016 2017E 2018E 2019E

长期借款 0 0 0 0 成长能力

其他 0 0 0 0 营业收入 28.70% 27.59% 24.72% 22.06%

负债合计 487 584 689 793 营业利润 10.29% 32.34% 33.93% 15.14%

少数股东权益 75 89 106 121 归属母公司净利润 1.30% 27.94% 33.80% 12.93%

归属母公司股东权益 1,156 1,331 1,506 1,673 获利能力

负债和股东权益 1,717 2,004 2,300 2,587 毛利率 52.92% 53.08% 52.49% 51.72%

利润表 2016 2017E 2018E 2019E 净利率 8.85% 8.88% 9.52% 8.81%

营业收入 1,385 1,768 2,204 2,691 ROE 12.09% 13.39% 15.41% 15.59%

营业成本 652 829 1,047 1,299 偿债能力

营业税金及附加 10 10 11 11 资产负债率 28.34% 29.14% 29.96% 30.64%

销售费用 84 124 132 161 流动比率 232.11% 222.44% 213.01% 205.60%

管理费用 500 619 772 942 速动比率 191.68% 182.00% 172.58% 165.17%

财务费用 4 9 7 7 营运能力

资产减值损失 17 18 19 20 总资产周转率 0.84 0.95 1.02 1.10

公允价值变动收益 -2 -2 -2 -2 应收帐款周转率 6.02 6.86 7.44 7.90

投资净收益 18 20 22 24 应付帐款周转率 4.90 5.96 6.28 6.49

营业利润 134 177 237 273 每股指标(元)

营业外收入 24 25 26 27 每股收益 0.32 0.40 0.53 0.60

营业外支出 6 7 7 8 每股经营现金 0.30 0.39 0.46 0.55

利润总额 151 195 256 292 每股净资产 2.80 3.23 3.66 4.08

所得税 10 18 22 27 估值比率

净利润 141 177 234 265 P/E 59.67 47.87 36.37 32.00

少数股东损益 19 21 24 28 P/B 6.85 5.98 5.27 4.73

归属母公司净利润 123 157 210 237 EV/EBITDA 62.55 43.61 32.31 27.48

EBITDA 140 199 264 302
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