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[Table_Title] 计算机 

业绩快速增长，向区块链领域布局 

 
 [Table_Summary]  事件：公司披露 2016 年半年报,上半年收入 5.16 亿元，同比增

长 31%；归母净利润 0.63 亿元，同比增长 37%；综合毛利率 60.06%，

同比增加 4.1 个百分点。 

金融技术产品：技术优势稳固，研发持续创新。公司传统优势业

务为：流程银行业务、电子银行业务、影像风控业务与保险业务、呼

叫中心，上半年传统业务持续增，公司积极推进新产品开发，风险管

理公司推出全面风险管理系统，整合综合定价、资产负债、对公和零

售评级等系统，保持高中标率。 

金融技术服务：连接机构客户，构建平台服务。公司致力于打造

金融机构、商户和用户三者信息流和数据流交互的消费金融 IT云服务

平台。上半年，科匠旗下金融 O2O 聚合平台新微匠上线，新微匠通过

开放手机银行接口的合作方式，打通银行金融服务、银行用户、商家

各个环节，进行涵盖生活消费服务的金融场景创新。公司出资发起设

立杭州信雅达泛泰科技有限公司，为消费金融提供技术服务。 

前沿技术：布局区块链，市场潜力可期。公司与浙大网新、君宝

通信共同对杭州趣链科技进行增资。公司与浙大网新分别增资 500 万

元，持股比例分别为 10%。趣链科技成立于 2016 年 7月，以区块链底

层技术研发为方向，由浙江大学区块链实验室核心人员作为联合创始

人，核心团队均具有博士学位。趣链科技的核心技术为自主可控的国

产联盟链云平台，服务于金融、电子商务、国际航运、版权保护、不

动产交易、健康医疗等众多领域。 

投资建议：公司在传统银行业务保持领先优势，消费金融创新领

域不断取得进展，业绩快速增长。布局区块链前沿技术，有望和金融

IT 业务形成良好协同效益。预计公司 2016-2018 年净利润增速分别为

48%、35%和 21%，EPS 分别为 0.41、0.55 和 0.67 元。首次覆盖给予“增

持”评级。 

风险提示：区块链布局进展低于预期。 

 

[Table_ProfitInfo]  主要财务指标： 

  2015 

2013 

2016E 2017E 2018E 

营业收入(百万元) 1,076 1,433 1,800 2,177 

净利润(百万元） 121 180 242 293 

摊薄每股收益(元) 0.28  0.41  0.55  0.67  

资料来源：Wind，太平洋证券  
 

 走势比较 

 

[Table_Info]  股票数据 

总股本/流通(亿股) 4.40/4.05 

总市值/流通(亿元) 101/60 

12 个月最高/最低(元) 38.84/17.12 
 
[Table_ReportInfo]  

相关研究报告：  

《中科曙光：“数据中国”曙光已现，

“政务云+大数据”第一标的》——

2016/3/15 

《东方网力：视频大数据生态渐成，

人工智能助力内生增长》——

2016/6/16 
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[TABLE_FINANCEINFO] 资产负债表(百万）       利润表(百万）      

 2014A 2015A 2016E 2017E 2018E   2014A 2015A 2016E 2017E 2018E 

货币资金 219  117  291  480  721   营业收入 1,101  1,076  1,433  1,800  2,177  

应收和预付款项 177  229  296  373  451   营业成本 544  482  579  738  933  

存货 222  195  278  349  422   营业税金及附加 9  8  10  13  16  

其他流动资产 295  429  378  382  387   销售费用 69  77  99  118  135  

流动资产合计 935  997  1,278  1,632  2,045   管理费用 408  413  572  682  784  

长期股权投资 1  0  0  0  0   财务费用 12  3  16  19  22  

投资性房地产 90  88  86  86  86   资产减值损失 -3  5  8  10  11  

固定资产 43  54  54  54  54   投资收益 18  33  34  35  36  

在建工程 7  2  2  2  2   公允价值变动 2  -1  0  0  0  

无形资产开发支出 35  63  66  69  72   营业利润 81  121  184  256  313  

长期待摊费用 0  1  1  1  1   其他非经营损益 46  28  31  34  38  

其他非流动资产 0  0  0  0  0   利润总额 126  150  215  291  351  

资产总计 1,226  1,579  1,861  2,217  2,634   所得税 5  14  14  19  23  

短期借款 130  94  94  94  94   净利润 121  136  201  272  328  

应付和预收款项 296  251  323  401  483   少数股东损益 10  15  22  29  35  

长期借款 0  0  0  0  0   归母股东净利润 111  121  180  242  293  

其他负债 215  240  280  323  367         

负债合计 506  473  552  636  725   预测指标      

股本 202  220  220  220  220    2014A 2015A 2016E 2017E 2018E 

资本公积 126  389  391  391  391   毛利率 50.6% 55.2% 59.6% 59.0% 57.1% 

留存收益 320  400  562  780  1,043   销售净利率 10.1% 11.2% 12.5% 13.5% 13.4% 

归母公司股东权益 694  1,061  1,242  1,485  1,777   销售收入增长率 19.1% -2.2% 33.1% 25.7% 20.9% 

少数股东权益 26  45  67  96  131   EBIT 增长率 -2.7% 38.8% 78.5% 43.7% 24.0% 

股东权益合计 720  1,106  1,309  1,581  1,909   净利润增长率 20.5% 9.1% 48.4% 35.0% 20.6% 

负债和股东权益 1,226  1,579  1,861  2,217  2,634   ROE 17.9% 14.9% 16.7% 18.8% 18.8% 

       ROA 10.1% 8.6% 10.4% 11.9% 12.1% 

现金流量表(百万）       ROIC 9.0% 8.1% 11.9% 14.6% 15.1% 

 2014A 2015A 2016E 2017E 2018E  EPS(X) 0.25  0.28  0.41  0.55  0.67  

经营性现金流 42  -48  169  198  232   PE(X) 91.10  83.48  56.24  41.67  34.54  

投资性现金流 40  -274  19  9  4   PB(X) 14.55  9.52  8.13  6.80  5.68  

融资性现金流 13  222  -14  -18  -21   PS(X) 9.18  9.39  7.05  5.61  4.64  

现金增加额 96  -100  173  189  214   EV/EBITDA(X) 118.67  94.44  53.12  37.24  33.62  

 
资料来源：WIND，太平洋证券 
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投资评级说明 
1、行业评级 

看好：我们预计未来 6个月内，行业整体回报高于市场整体水平 5%以上； 

中性：我们预计未来 6个月内，行业整体回报介于市场整体水平－5%与 5%之间； 

看淡：我们预计未来 6个月内，行业整体回报低于市场整体水平 5%以下。 

 

2、公司评级 

买入：我们预计未来 6个月内，个股相对大盘涨幅在 15%以上； 

增持：我们预计未来 6个月内，个股相对大盘涨幅介于 5%与 15%之间； 

持有：我们预计未来 6个月内，个股相对大盘涨幅介于-5%与 5%之间； 

减持：我们预计未来 6个月内，个股相对大盘涨幅介于-5%与-15%之间； 

卖出：我们预计未来 6个月内，个股相对大盘涨幅低于-15%。 



 
 

 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

研究院/机构业务部 

中国北京 100044 

北京市西城区北展北街九号   

华远·企业号 D座   

电话： (8610)88321761/88321717 

传真： (8610) 88321566 
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卖的出价或询价。我公司及其雇员对使用本报告及其内容所引发的任何直接或间接损失概不负责。我
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