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[table_main] 公司点评 
计算机应用 

信雅达(600571.SH)/11.15 元 

业绩将在下半年进行释放，关注股权激励的确定 

 
 

事    项 

信雅达公布了 2010 年半年报。公司 10 年上半年共实现营业总收入 2.41 亿元

人民币，同比增长 4.59%；实现归属于母公司所有者的净利润 1178.71 万元，

同比增长 32.82%；稀释每股收益 0.061 元，同比增长 32.61%。 

主要观点 

 影像工作流（即流程银行）业务增长较快。随着国内金融业在业务流程再

造领域的高度关注与投入，基于影像技术的金融行业应用软件产品和服务

的市场前景和需求总量在未来几年内仍将保持较快发展。公司今年上半年

集中精力开展工行、招行、广发银行的影像工作流改造一期项目，目前招

行、广发银行的一期项目已经上线运行。 

 BPO 业务在报告期内取得较大成果。随着杭州、苏州、合肥、大连四大

数据处理中心的设立，公司 BPO 业务的规模不断扩大，驻场数据处理业

务和远程数据处理业务都有较大的增长。报告期内一举中标中国工商银行

江苏、浙江和江西 3 个省级分行的外包项目，为 BPO 业务的长足发展奠

定了更为坚实的基础。 

 金融机具产品订单数量同比大幅增长。公司的金融机具产品主要为 POS 

产品和支付密码产品。报告期内金融机具产品特别是 POS 产品订单数量

同比大幅增长，预计 10 年下半年金融机具产品订单同比还将保持较大的

增长。 

 在环保科技领域，转动极板式电除尘器研发成功。在环保科技领域，公司

集中力量研发能够满足国家新烟尘排放标准的转动极板式电除尘器，目前

该产品已申请 4 项国家专利，是国内最早自主研发的新产品。转动极板

式电除尘器报告期内已成功运行于广东佛山某电厂，公司下一步将在除尘

器改造市场中积极推广该产品。 

 公司 10 年半年报业绩符合预期，备受市场关注的股权激励方案尚未确定。

公司的业务特点决定了公司的业绩主要在下半年进行释放，因此我们维持

预测公司 10、11、12 年 EPS 分别为 0.30 元、0.41 元、0.60 元，维持强

推评级。 
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[table_investrank] 投资评级 

投资评级： 强推 

评级变动： 维持 

 

[table_data] 公司基本数据 

总股本(万股) 19455 

流通 A股/B 股(万股) 19455/0 

资产负债率(%) 52.72 

每股净资产(元) 1.78 

市盈率(倍) 86.41 

市净率(倍) 6.26 

12 个月内最高/最低价 14.45/6.01 

 

[table_stockTrend] 市场表现对比图(近 12 个月) 
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资料来源：港澳资讯 
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附录：财务预测表 

[table_money] 资产负债表      利润表     

单位：百万元 2009 2010E 2011E 2012E 单位：百万元 2009 2010E 2011E 2012E 

流动资产 489 653 840 1078 营业收入 594 661 770 902 

现金 118 288 447 661 营业成本 333 359 418 477 

应收账款 139 150 170 180 营业税金及附加 7 7 7 7 

其它应收款 10 15 16 17 营业费用 47 50 55 60 

预付账款 4 5 6 7 管理费用 140 145 160 180 

存货 212 185 191 203 财务费用 14 9 10 12 

其他 5 10 10 10 资产减值损失 28 25 23 26 

非流动资产 288 275 260 242 公允价值变动收益 0 0 0 0 

长期投资 102 95 98 97 投资净收益 -9 -6 -8 -8 

固定资产 100 90 80 70 营业利润 17 61 89 134 

无形资产 24 16 10 3 营业外收入 21 16 18 19 

其他 63 75 71 71 营业外支出 1 1 1 1 

资产总计 777 928 1100 1319 利润总额 37 76 105 152 

流动负债 390 456 510 581 所得税 6 12 17 24 

短期借款 96 116 106 111 净利润 31 64 89 127 

应付账款 102 93 97 95 少数股东损益 6 6 8 10 

其他 192 247 307 375 归属母公司净利润 25 58 81 117 

非流动负债 20 40 70 90 EBITDA 42 84 112 159 

长期借款 20 40 70 90 EPS（元） 0.13 0.30 0.41 0.60 

  其他 0 0 0 0      

负债合计 410 496 580 672 主要财务比率     

少数股东权益 22 28 36 46  2009 2010E 2011E 2012E 

  股本 195 195 195 195 成长能力     

资本公积金 77 77 77 77 营业收入 4.5% 11.3% 16.4% 17.2% 

留存收益 74 132 213 330 营业利润 -70.9% 255.6% 45.1% 50.5% 

归属母公司股东权益 346 404 484 602 归属母公司净利润 -14.4% 131.7% 38.5% 45.6% 

负债和股东权益 777 928 1100 1319 获利能力     

     毛利率 44.0% 45.7% 45.7% 47.1% 

现金流量表     净利率 4.2% 8.8% 10.5% 13.0% 

单位：百万元 2009 2010E 2011E 2012E ROE 7.3% 14.4% 16.6% 19.5% 

经营活动现金流 83 144 153 203 ROIC 11.3% 36.4% 74.1% 232.0% 

净利润 31 64 89 127 偿债能力     

折旧摊销 11 15 13 14 资产负债率 52.7% 53.5% 52.7% 50.9% 

财务费用 14 9 10 12 净负债比率 33.19% 35.80% 34.62% 33.62% 

投资损失 9 6 8 8 流动比率 1.25 1.43 1.65 1.85 

营运资金变动 -9 58 29 44 速动比率 0.65 0.99 1.24 1.48 

其它 27 -8 4 -2 营运能力     

投资活动现金流 -9 -7 -6 -3 总资产周转率 0.79 0.78 0.76 0.75 

资本支出 10 0 0 0 应收帐款周转率 5 5 5 5 

长期投资 -26 6 1 -1 应付帐款周转率 3.58 3.69 4.39 4.95 

其他 -25 -1 -5 -4 每股指标(元)     

筹资活动现金流 -68 33 13 13 每股收益 0.13 0.30 0.41 0.60 

短期借款 -39 20 -10 5 每股经营现金 0.43 0.74 0.78 1.04 

长期借款 -20 20 30 20 每股净资产 1.78 2.08 2.49 3.09 

普通股增加 0 0 0 0 估值比率     

资本公积增加 0 0 0 0 P/E 98.58 42.54 30.72 21.10 

其他 -9 -7 -7 -12 P/B 7.16 6.13 5.11 4.11 

现金净增加额 6 169 159 213 EV/EBITDA 57 28 21 15 

资料来源：公司报表、华创证券

 



 

 

华创行业公司投资评级体系(基准指数沪深 300) 

公司投资评级说明： 

 强推：预期未来 6个月内超越基准指数20%以上； 

 推荐：预期未来 6个月内超越基准指数10%－20%； 

 中性：预期未来 6个月内相对基准指数变动幅度在 -10%－10%之间； 

 回避：预期未来 6个月内相对基准指数跌幅在10%－20%之间。 

 

行业投资评级说明： 

 推荐：预期未来3-6个月内该行业指数涨幅超过基准指数5%以上； 

 中性：预期未来3-6个月内该行业指数变动幅度相对基准指数-5%－5%； 

 回避：预期未来3-6个月内该行业指数跌幅超过基准指数5%以上。 
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