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业绩符合当期战略，新业务探索持续推进  

——安硕信息（300380.SZ）中报暨设立合资公司点评报告 

 安硕信息（300380.SZ） 

推荐  维持评级 
投资要点：   
 

1．事件 

公司8月7日晚公告： 

1、2015年1-6月营业收入1.18亿元，同比增长62.29%；归属于母公司

所有者的净利润705万元，同比减少41.48%；销售费用和管理费用分别增加

60.95%和72.28%。 

2、近日，公司与上海复之硕股权投资合伙企业、上海顾闻投资管理合

伙企业以及上海综安投资管理合伙企业共同签署了《意向书》，出资2000 万

元人民币设立上海互联微银金融信息服务有限公司（筹）（以下简称“互联

微银金服”）。 

2．我们的分析与判断 

（一）、新增客户带来收入增加，新业务投入增加导

致利润下滑，中报业绩符合公司当前战略发展阶段 

   公司中报披露，2015年1-6月营业收入1.18亿元，较上年同期增长

62.29%，主要系公司不断拓展新客户增加客户存量，同时向老客户提供维

护和升级服务；主要新增客户43家，其中6家银行，其他主要是新型金融机

构和非金融客户，如小额贷款公司、P2P金融机构等，新客户带来了新的收

入来源。归属于母公司所有者的净利润同比减少41.48%，主要原因是本期

管理费用中研发支出3181.13万元较上年同期1630.60元增加95.09%，主要

研发投入如下：一是公司上市后募投项目建设进度进一步加快，研发投入

持续增加；二是公司在新业务方向投入资源逐步增多，如互联网金融服务

领域、大数据服务领域、小贷云服务、企业征信服务等，该部分业务均属

于投入期，目前尚无法贡献利润。另外2014年末收购的子公司和参股公司

都有明显的经营季节性，2014年1-6月均是亏损状态。我们认为，公司目前

仍处在新业务布局投入期，前期部分布局带来收入增长，其他业务仍处于

投入阶段，尚未带来利润贡献，中报业绩符合公司当前战略发展阶段。 

（二）、合资设立“互联微银金服”，开拓与国内商业

银行合作金融业务外包，有助新业务模式探索，与公

司资源和前期业务布局协同效应明显 
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 市场数据 时间 2015-8-7 

A 股收盘价(元)         64.78 

A 股一年内最高价(元)   474.00 

A 股一年内最低价(元)   27.17 

上证指数              3744.21 

市净率                21.94 

总股本（亿股）        1.37 

实际流通 A股（亿股）  0.48 

限售的流通 A股（亿股）0.89 

流通 A股市值(亿元)    31.30 
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公司合资设立设立上海互联微银金融信息服务有限公司，开拓与

国内商业银行合作开展金融服务外包业务，有助于公司探索新的业务

模式。其中参股方除公司及关联方之外，另一参股方上海德苓商务咨

询有限公司是中德小微金融咨询集团（sino-German Small and Micro 

Enterprises Finance Consulting Group）组成公司之一。中德小微

金融咨询集团自 2008 年起为国内城市商业银行提供微小金融全流程

业务咨询、人员招聘和培训、IT 系统建设等服务，是国内最早开展

微小金融咨询业务的公司之一，主要通过外包银行小微贷业务，对外

贷款利率在 10%以上，通过赚取利差盈利。 

公司在通过信贷、风控等业务领域多年积累了大量银行客户，特

别是中小商业银行等，利于与银行开展小微贷款等金融外包业务的合

作；同时公司在信贷、风控、数据服务、征信等领域的专业特长利于

风险定价，利于公司不断探索业务新模式，协同效应非常明显。 

（三）、公司转型战略布局不断落地，商业模式价值

凸显，看好公司未来价值 

公司未来战略大布局有望成为大金融资产交易平台，公司不断夯

实资产端，前期已参股凉山州商业银行并合资成立互联网金融公司，

迈出互联网金融关键一步；建立小贷云平台，向小贷公司提供软硬件、

数据服务和业务咨询，目前已积累了大量小微贷企业，包括数量众多

的担保公司和小贷公司；布局征信和数据服务两翼，实现互联网金融

变现；成立普惠金融公司“安硕织信网络”打造营销平台，打通资产

端和流量端，B2B 和 B2C 皆有可能；而近日合资设立上海互联微银金

融信息服务有限公司，公司业务布局再添重要一环，将进一步夯实资

产端布局。我们认为，在当前金融变革大背景下，互联网金融、资产

证券化、普惠金融等利好政策持续推进，公司转型战略布局不断落

地，商业价值日益凸显，看好公司未来价值。 

3.投资建议 

我们认为，公司中报业绩符合公司当前战略发展阶段；合资设立

“互联微银金服”，开拓与国内商业银行合作金融业务外包，有助新

业务模式探索，与公司资源和前期业务布局协同效应明显；公司转

型战略布局不断落地，商业模式价值凸显，看好公司未来价值。维

持盈利预测，我们预计公司 15-17 年 EPS 为分别 0.32、0.39 和 0.49

元，维持“推荐”评级。 

4.风险提示 

业务进展不及预期；政策风险；竞争加剧；经济下行带来业绩下

滑风险。 
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盈利预测与财务指标 

项目/年度 2014A 2015E 2016E 2017E 

营业收入（百万元） 220  265  325  406  

增长率（%） 7.49% 20.50% 22.75% 24.79% 

归属母公司股东净利润（百万元） 39  43  53  68  

增长率（%） -16.96% 12.56% 22.99% 26.77% 

每股收益（元） 0.28  0.32  0.39  0.49  

PE 230.58  204.83  166.53  131.37  

资料来源：公司公告，中国银河证券研究部 
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评级标准 

银河证券行业评级体系：推荐、谨慎推荐、中性、回避 

推荐：是指未来 6－12 个月，行业指数（或分析师团队所覆盖公司组成的行业指数）超越

交易所指数（或市场中主要的指数）平均回报 20%及以上。该评级由分析师给出。 

谨慎推荐：行业指数（或分析师团队所覆盖公司组成的行业指数）超越交易所指数（或市

场中主要的指数）平均回报。该评级由分析师给出。 

中性：行业指数（或分析师团队所覆盖公司组成的行业指数）与交易所指数（或市场中主

要的指数）平均回报相当。该评级由分析师给出。 

回避：行业指数（或分析师团队所覆盖公司组成的行业指数）低于交易所指数（或市场中

主要的指数）平均回报 10%及以上。该评级由分析师给出。 

银河证券公司评级体系：推荐、谨慎推荐、中性、回避 

推荐：是指未来 6－12 个月，公司股价超越分析师（或分析师团队）所覆盖股票平均回报

20%及以上。该评级由分析师给出。 

谨慎推荐：是指未来 6－12 个月，公司股价超越分析师（或分析师团队）所覆盖股票平均

回报 10%－20%。该评级由分析师给出。 

中性：是指未来 6－12 个月，公司股价与分析师（或分析师团队）所覆盖股票平均回报相

当。该评级由分析师给出。 

回避：是指未来 6－12 个月，公司股价低于分析师（或分析师团队）所覆盖股票平均回报

10%及以上。该评级由分析师给出。 

 

沈海兵，计算机行业证券分析师。具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格并

注册为证券分析师，本人承诺，以勤勉的职业态度，独立、客观地出具本报告。本报告清晰准

确地反映本人的研究观点。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

直接或间接受到任何形式的补偿。本人承诺不利用自己的身份、地位和执业过程中所掌握的信

息为自己或他人谋取私利。 
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