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战略合作中信集团，泛金融业务扬帆起

航 

买入（维持） 
 

盈利及估值重要数据 2015 2016E 2017E 2018E 

营业收入(百万元) 939 1,266 1,622 2,021 

同比(+/-%) -5.8% 34.9% 28.1% 24.6% 

净利润(百万元) 41.23 89.98 148.90 219.16 

同比(+/-%) -37.6% 118.2% 65.5% 47.2% 

毛利率(%) 24.0% 26.6% 27.9% 29.1% 

净资产收益率(%) 5.5% 10.9% 15.6% 19.1% 

摊薄每股收益（元） 0.31 0.62 1.03 1.51 

P/E 226 112 68 46 

P/B 12 12 11 9 

 

事件： 

近日，高伟达与中国中信集团有限公司正式签订《战略合作协议》，

建立合作伙伴关系，公司与中信集团拟通过推动业务模式系统化创

新，支撑和引领中信集团产业互联网的发展。 

 

投资要点： 

 与中信集团合作，开辟泛金融业务布局：协议表明，双方具体

战略合作内容将以互联网、云计算、大数据、物联网、区块链

等新技术，共同推进中信集团产业互联网的发展；第一阶段双

方具体合作内容包括但不限于：1、“中信云”等技术平台和

软件服务的建设与运营；2、集团管控智能化、移动应用的开

发以及大数据应用；3、集团和子公司生产经营活动应用的开

发；4、集团和子公司物联网和区块链应用开发，高伟达将优

先获得中信集团相关的信息化项目。本协议有效期三年。根据

双方的合作进展，在合适的时机将共同成立合资公司，进一步

推动战略合作目标的达成。我们认为，中信集团作为一家金融

与实业并举的国有大型综合性跨国企业集团，涉及包括银行、

保险、能源、航空等诸多行业在内的业务并拥有丰富的资源，

签署战略合作协议将利于公司获取广阔的业务发展机会，泛金

融业务扬帆起航。 

 持续绑定大型集团，完善“金融+信息”核心战略：高伟达是

国内领先的金融 IT 服务商，拥有银行核心业务系统、信贷管

理系统、CRM系统、ECIF系统等核心产品，其中，承建的核心

系统承载了 4800万的账户数、2300万的客户数；承建的信贷

系统承载了 5000万客户，22万亿的贷款规模，占中国信贷市

场的 23%；承建 ECIF系统中承载了 11亿以上的银行客户数量；

是中国金融行业前三位的客户关系管理系统解决方案提供商。

上市之后，公司先后参股兴业数字金融和盈行金融、战略合作 
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股价走势 

 

 
市场数据 

收盘价（元） 69.75  

一年最低价/最高价 31.96  

市净率 15.0  

流通 A 股市值(百万元) 5573.4  

 

 

基础数据 

每股净资产（元） 5.53  

资产负债率（%） 14.44  

总股本（百万股） 134.94  

流通 A 股（百万股） 79.91  

 

相关研究 

《高伟达：业绩拐点即将来临，区块链+票

据应用落地可期》 

2016 年 8 月 28 日 

《高伟达：收购上海睿民，完善公司“金

融+信息”核心战略》 

2016 年 6 月 29 日 
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高伟达 2016年 8月 29日 

  

联通云数据、发起设立公平人寿保险等，积极布局互联网保险、资产交易平台、金融云

等金融信息化领域。中信集团拥有丰富的金融资源，投资管理境内外银行、证券、保险、

信托、资产管理、期货、租赁、基金、信用卡金融类企业及相关产业，高伟达凭借合作

协议的优势，有望借助集团的金融资源，进一步完善公司“金融+信息”核心战略。 

 投资建议：我们预计公司 2016-2018年净利润分别为 0.90/1.49/2.19亿元，如考虑 2016

年起增发摊薄，2016-2018年 EPS分别为 0.62 元/1.03元/1.51元，目前股价对应 PE

分别为 112/68/46 倍，维持“买入”评级。 

 风险提示：战略合作推进低于预期。 
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高伟达 2016年 8月 29日 

  

资产负债表（百万元） 2015  2016E 2017E 2018E   利润表（百万元） 2015  2016E 2017E 2018E 

流动资产 715.9  983.5  1109.7  1264.0    营业收入 938.6  1265.8  1621.5  2021.2  

现金 411.3  500.0  501.0  502.0    营业成本 712.2  927.7  1165.9  1430.9  

应收款项 280.7  351.6  464.4  570.2    营业税金及附加 1.5  1.9  2.4  3.0  

存货 19.6  91.5  93.8  128.1    营业费用 82.3  107.6  129.7  161.7  

其他 4.2  40.4  50.5  63.7    管理费用 90.5  120.5  146.2  172.0  

非流动资产 150.9  178.0  199.0  219.8    财务费用 1.6  3.1  5.8  2.6  

长期股权投资 19.5  19.5  19.5  19.5    投资净收益 0.0  0.0  0.0  0.0  

固定资产 55.8  83.1  104.4  125.4    其他 -5.0  -4.8  -4.8  -4.8  

无形资产 6.4  6.2  6.0  5.8    营业利润 45.4  100.2  166.8  246.1  

其他 69.1  69.1  69.1  69.1    营业外净收支 1.3  1.5  1.5  1.5  

资产总计 866.7  1161.4  1308.6  1483.8    利润总额 46.7  101.7  168.3  247.6  

流动负债 121.6  337.2  353.3  335.6    所得税费用 5.4  11.7  19.3  28.5  

短期借款 20.0  132.8  111.6  30.7    少数股东损益 0.0  0.0  0.0  0.0  

应付账款 40.9  101.7  118.5  151.1    归属母公司净利润 41.2  90.0  148.9  219.2  

其他 60.7  102.7  123.2  153.8    EBIT 52.8  108.3  177.5  253.8  

非流动负债 0.0  0.0  0.0  0.0    EBITDA 58.8  115.1  185.2  262.5  

长期借款 0.0  0.0  0.0  0.0              

其他 0.0  0.0  0.0  0.0    重要财务与估值指标 2015  2016E 2017E 2018E 

负债总计 121.6  337.2  353.3  335.6    摊薄每股收益(元) 0.31  0.62  1.03  1.51  

少数股东权益 0.0  0.0  0.0  0.0    每股净资产(元) 5.59  5.68  6.59  7.92  

归属母公司股东权益 745.1  824.3  955.3  1148.2    发行在外股份(百万股） 133.3  145.1  145.1  145.1  

负债和股东权益总计 866.7  1161.4  1308.6  1483.8    ROIC(%) 7.5% 11.2% 15.8% 20.4% 

            ROE(%) 5.5% 10.9% 15.6% 19.1% 

现金流量表（百万元） 2015  2016E 2017E 2018E   毛利率(%) 24.0% 26.6% 27.9% 29.1% 

经营活动现金流 30.7  19.8  73.8  142.8    EBIT Margin(%) 5.6% 8.6% 10.9% 12.6% 

投资活动现金流 -100.2  -33.1  -33.7  -34.6    销售净利率(%) 4.4% 7.1% 9.2% 10.8% 

筹资活动现金流 217.5  102.0  -39.1  -107.2    资产负债率(%) 14.0% 29.0% 27.0% 22.6% 

现金净增加额 148.0  88.7  1.0  1.0    收入增长率(%) -5.8% 34.9% 28.1% 24.6% 

企业自由现金流 9.5  -12.5  43.3  108.6    净利润增长率(%) -37.6% 118.2% 65.5% 47.2% 

资料来源：Wind 资讯，东吴证券研究所
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公司投资评级： 

买入：预期未来 6 个月个股涨跌幅相对大盘在 15%以上； 

增持：预期未来 6 个月个股涨跌幅相对大盘介于 5%与 15%之间； 

中性：预期未来 6 个月个股涨跌幅相对大盘介于-5%与 5%之间； 

减持：预期未来 6 个月个股涨跌幅相对大盘介于-15%与-5%之间； 

卖出：预期未来 6 个月个股涨跌幅相对大盘在-15%以下。 

行业投资评级： 

增持：预期未来 6 个月行业指数涨跌幅相对大盘在 5%以上； 

中性：预期未来 6 个月行业指数涨跌幅相对大盘介于-5%与 5%之间； 

减持：预期未来 6 个月行业指数涨跌幅相对大盘在-5%以下。 
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