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全年增长无忧，金融 SaaS 增长可期 

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 0.21 0.34 0.51 

P/E 72 107 65 44 

P/B 4 12 10 8 

 

事件： 

公司发布 2016 年三季报：报告期，公司实现营收 19258.36 万元，

同比下降 7.23%，归属于上市公司股东的净利润 706.39 万元，同比

下降 31.68%；年初至报告期末，营业收入 59648.38 万元，同比增

长 5.17%，归属于上市公司股东的净利润 1179.08 万元，同比下降

50.65%。 

 

投资要点： 

 利润下滑最差阶段已过，全年维持增长无忧：报告期内，公

司利润下降明显，一方面系公司业务季节性强，前三季度的

实际业绩没有体现出来，另一方面，随着公司规模的不断扩

大，公司新设立销售部分，调整管理部门架构，导致销售费

用和管理费用增加。具体业务来看，软件类业务的银行借贷

系统和客户管理系统，是公司今年的亮点，其中，民生和兴

业银行，尤其是民生银行订单的落地，对公司银行借贷系统

起到很关键的作用，客户管理系统这块，之前应用于较大的

银行，而今年中小城商行也逐渐落地。运维业务，由于团队

的限制，全年来看会有一定的下降。系统集成业务，公司前

期为抓住金融 IT 设备国产化建设契机，使得毛利率较低的系

统集成业务占比增高，全年来看会有一定的增长。综上，我

们认为，公司四季度业绩将充分体现出来，全年不论是营收

还是利润增长无忧！ 

 金融云 SaaS 将成为公司未来新的增长点：公司此前通过参股

兴业数金，介入业务云化的运营，目前主要帮助兴业数金客

户云业务落地。随着兴业数金客户的落地完成，公司凭借积

累的经验、技术和客户优势，将逐步上线自己的金融 SaaS 业

务，对接中小银行的云业务需求，进一步深入到业务承建

中，金融 SaaS 业务成为公司新的增长点。另一方面，公司也

会积极跟进大型银行的私有云建设，目前大型银行的私有云 
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股价走势 

 

 
市场数据 

收盘价（元） 22.40 

一年最低价/最高价 21.90/108.50 

市净率 15.0  

流通 A 股市值(百万元) 5727.6 

 

 

基础数据 

每股净资产（元） 1.75 

资产负债率（%） 34.08 

总股本（百万股） 431.81 

流通 A 股（百万股） 255.70 

 

相关研究 

《高伟达：收购海南坚果，拓展移动精准

营销》 

2016 年 9 月 5 日 

《高伟达：战略合作中信集团，泛金融业

务扬帆起航》 

2016 年 8 月 29 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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建设需求十分庞大，从公司上半年集成业务的快速增长可见一斑。 

 小非减持接近尾声：此前公司两外资股东公告宣称一共减持 1600 万股（送转前股

本），截止目前，其中一个股东贵昌有限公司公告已完成减持了近 800 万股，持股比例

低于 5%；另一股东银联科技已减持 450 万股。前期公司股价受到小非减持的影响较

大，现阶段，小非减持压力已有所减缓。 

 投资建议：考虑并表，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 0.21 元/0.34 元/0.51 元，

目前股价对应 PE 分别为 107/65/44 倍，维持“买入”评级。 

 风险提示：新业务拓展低于预期；业绩承诺不达标。 
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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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