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股价相对市场表现(近 12个月)  

  
资料来源：联讯证券研究所 

盈利预测 

百万元 2014A 2015E 2016E 2017E 

主营收入 361 668 1036 1470 

（+/-） 46% 85% 55% 42% 

净利润 66 163 263 405 

（+/-） 154% 148% 61% 54% 

EPS(元) 0.33 0.39 0.62 0.96 

P/E 220.66 80.87 50.24 32.56 
资料来源：联讯证券研究所 

  

 

  

 事件概述： 

 报告期内，公司实现营业收入 17,572.45 万元，同比增长 50.97%；公司实

现毛利 7,715.85 万元，同比增长 60.03%，毛利率较上年同期上升 2.49 个

百分点，实现营业利润 3,702.94 万元，同比增长 170.03%；实现归属于上

市公司普通股股东的净利润 4,403.21 万元，同比增长 218.53%。 

 分析与判断： 

 国产化存储优势显著：在高性能共享存方面，公司提供分站式解决方案

及高性能海量数据存储解决方案。在战略方面，公司实行 1）坚定执行

“立足主流市场及高端应用、聚焦重点行业”的发展战略，借助国产化

东风，持续深入主流市场、主流行业的核心应用，以点带面，实现跨越

式发展。2）认真研究外部市场环境变化，在已有竞争优势的重点行业

中深耕细作，同时拓展新业务、新行业，在体系化运作和团队作战的模

式下持续向重点行业聚焦，为公司实现跨越式发展奠定坚实的基础。 

 以应用为中心，建立“智能高效”新存储体系：公司顺应信息安全和国

产化替代的潮流，基于“以应用为中心”的理念，持续推出具备全新的

感知引擎、智能引擎、高效引擎的满足大数据业务与应用的新型存储体

系----全冗余架构的核心业务连续性解决方案。其应用实例是在无论是

主机、网络，还是磁盘阵列等主要部件出现故障的情况下，该方案都能

保证业务系统的正常运行，从而实现对用户关键业务的系统连续性保

护。同时，根据用户不同的投资预算，提供两种不同的解决方案：高性

价比的直连解决方案和高性能、高扩展的存储网络全冗余解决方案，保

证不同需求的用户都能享受到高业务连续性为业务系统稳定运行所带

来的效益。公司 2015 年下半年推出的智能感知高效的大数据存储系列

产品，经过半年多推广以及在主流行业核心业务的成功部署，有效提升

了公司高端产品市场占有率份额。 

 信息化行业建设加速推进，共用信息系统研显著受益：云存储作为 IT

系统中的核心架构，智能化、虚拟化和开放化至关重要。作为国内一流

的软硬件一体化大数据解决方案提供商和大数据基础架构平台建设者，

公司紧抓国家产业升级的机遇，进一步发展新一代大数据基础架构平

台。 

 盈利预测与投资建议： 

公司具备高国产化存储硬件产品技术壁垒且信息化应用产品推广效果良好，未

来持续看好。我们 2016 -2018 年 EPS预测分别为： 0.39、0.62 和 0.96 元，

维持“增持”评级 
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 风险提示 

相关项目合作整体营收不及预期，市场风险，政策风险。 

 
附录：公司财务预测表 

资料来源：公司财务报告、联讯证券研究 

资产负债表（百万元） 2015 2016E 2017E 2018E 现金流量表（百万元） 2015 2016E 2017E 2018E

流动资产 809 890 1112 1613 经营活动现金流 281 449 561 645

货币资金 629 1030 1556 2151 净利润 66 163 263 405

应收账款 94 178 284 426 折旧摊销 9 15 22 33

其它应收款 3 6 10 15 财务费用 -4 -5 -6 -8

预付账款 1 2 3 5 投资损失 0 0 0 0

存货 77 123 185 278 营运资金变动 64 -35 43 218

其他 5 -450 -927 -1262 其它 146 311 239 -3

非流动资产 112 214 342 513 投资活动现金流 -16 -27 -43 -64

长期股权投资 0 0 0 0 资本支出 16 25 38 56

固定资产 88 140 210 315 长期投资 0 0 0 0

无形资产 11 12 14 15 其他 -31 -52 -80 -120

其他 14 61 118 183 筹资活动现金流 62 -22 8 13

资产总计 921 1104 1454 2126 短期借款 0 0 0 0

流动负债 332 448 627 909 长期借款 0 0 0 0

短期借款 0 0 0 0 其他 62 -22 8 13

应付账款 102 162 244 366 现金净增加额 327 401 526 594

其他 230 285 383 544

非流动负债 16 18 19 21 主要财务比率 2015 2016E 2017E 2018E

长期借款 0 0 0 0 成长能力

其他 16 18 19 21 营业收入 46.48% 85.00% 55.00% 42.00%

负债合计 348 465 646 930 营业利润 168.70% 143.09% 59.70% 54.63%

少数股东权益 0 0 0 0 归属母公司净利润 154.12% 147.55% 60.98% 54.27%

归属母公司股东权益 574 638 808 1195 获利能力

负债和股东权益 921 1104 1454 2126 毛利率 41.39% 46.14% 44.41% 45.19%

利润表（百万元） 2015 2016E 2017E 2018E 净利率 18.25% 24.42% 25.36% 27.55%

营业收入 361 668 1036 1470 ROE 12.22% 26.92% 36.32% 40.45%

营业成本 212 360 576 806 偿债能力

营业税金及附加 5 8 13 16 资产负债率 37.74% 42.18% 44.44% 43.77%

销售费用 39 66 92 120 流动比率 243.87% 198.71% 177.42% 177.42%

管理费用 42 67 88 114 速动比率 220.60% 171.14% 147.88% 146.86%

财务费用 -4 -5 -6 -8 营运能力

资产减值损失 -3 0 0 0 总资产周转率 0.48 0.66 0.81 0.82

公允价值变动收益 0 0 0 0 应收帐款周转率 3.25 4.93 4.48 4.14

投资净收益 0 0 0 0 应付帐款周转率 2.66 2.73 2.83 2.65

营业利润 70 171 273 422 每股指标(元)

营业外收入 6 11 19 25 每股收益 0.33 0.39 0.62 0.96

营业外支出 0 0 0 0 每股经营现金 1.40 1.07 1.33 1.53

利润总额 76 182 292 447 每股净资产 2.86 1.51 1.92 2.84

所得税 10 19 30 42 估值比率

净利润 66 163 263 405 P/E 220.66 80.87 50.24 32.56

少数股东损益 0 0 0 0 P/B 25.35 20.67 16.33 11.04

归属母公司净利润 66 163 263 405 EV/EBITDA 188.20 68.00 41.61 26.29

EBITDA 76 186 295 455
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