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神州数码集团股份有限公司投资者关系活动记录表 
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投资者关系 

活动类别 

 

□特定对象调研    □分析师会议 

□媒体采访        □业绩说明会 

□新闻发布会      □路演活动 

□现场参观  

√其他（电话会议） 

参与单位名称 

及人员姓名 

中信证券顾海波等机构的代表 

时间 2018 年 5 月 16 日 20:00-20:30 

地点 电话会议 

上市公司接待

人员姓名 

神州数码集团投资者关系总监       刘昕 

神州数码集团投资者关系经理       高震寰 

投资者关系 

活动 

主要内容介绍 

 

 

主要内容如下： 

 

问：公司本次停牌从去年 9 月开始，时间有些长，请问中间有什么特别

的地方？ 

答：本次停牌持续了 7 个多月，期间经历了深交所第一次问询，到第二次

问询，中间涉及与证监会和深交所对交易细节问题进行沟通。从交易流程

来看，我们是通过了深交所的二次问询，还须公司股东大会的表决通过，

以及证监会的核准等，时间虽然有些长，交易整体是向前推进的。 

 

问：从整体市场上看，公司怎么评价收购交易对价。 

答：根据发布的公告，启行教育 2017 年对赌口径净利润 2.26 亿元。业绩

承诺 2017+2018 年总计净利润 5.2 亿元，2017+2018+2019 年总计净利润 9

亿。推算下来，2018 年的净利润约 3 亿，2019 年约 3.8 亿，年均复合增

长率 28%左右，如果按 2018 年 3 亿算，整个标的 PE15.5 倍，从整个市场

上看交易定价是比较公允的。 

 

问：交易对手启行教育股东为什么愿意接受股权 80%，现金 20%的配比？



 

一般交易对手往往倾向于拿 50%甚至更多的现金。 

答：这彰显了启行教育管理层对于神州数码合作的未来以及业务协同性的

高度认可，不多拿现金，而是多拿股权，投资公司的未来，享受公司未来

的发展潜力。另外，如果大家对教育行业发展关注比较多的话，启行从一

开始尝试在港股上市到后来经历四通的案子，然后再到我们这个交易中间

经历了几次大的资本运作，这次 46.5 亿的交易对价较之前的价格是平价。

上一轮一级市场的投资者进入启行在这两年没有赚钱，这些投资者看好启

行教育在教育行业的地位以及神州数码收购启行后通过以云为核心的科

技赋能带给启行的未来发展空间。 

 

问：IT 分销产业是个成熟的产业，公司主营业务 2017 年增速很高，同口

径的业务实际增速也有 20%，请问如何做到的呢？另外，公司的云业务也

从无到有的发展起来了，请问能促成公司云成功转型的因素有哪些？ 

答：IT 分销行业现在是一个中速发展的行业，而我们 IT 分销业务的增长

仍能达到两位数以上的增长，主要是来自华为等国产品牌的崛起，这些业

务的增长远高于行业平均增速，另外，戴尔和苹果热销品的增长也拉动了

分销业务的增长。 

 

关于云业务的转型，神州数码的云业务跟市场上的云业务公司都不太一

样。目前市场上云公司一般是 IaaS，PaaS 或 SaaS 公司，A 股更多是传统

软件业务转云。我们是以云管理服务（MSP）为核心的面向企业客户提供

全生命周期的云业务，提供咨询、设计、迁移、实施、运维、定制化开发

等全方位的服务。我们面向客户，解决客户业务需求，帮助客户在云上部

署应用和数据，以客户的业务需求为核心提供服务。 

 

云方面的优势主要以下几点： 

1）公司是 3A（AWS，Azure，阿里云）、华为、Oracle 等主流公有云服务

商的顶级合作伙伴，我们通过协助上游厂商转云，顺利转云。 

2）公司有遍及全国 3 万多家渠道网络，穿透各个垂直行业，这是传统 IT

行业硬件软件售卖到客户的并经之路，在企业转云过程中，我们也会通过

这些渠道将云资源及解决方案推给客户。 

3）公司去年收购云角信息后，整合了云角和原有云计算团队的优势资源，

公司云技术和服务能力有了极大提升，在国内这个业务领域处于领先水

平。 

 

国内云计算市场潜力极大，未来，我们将借助传统的资源和渠道优势，将

云服务能力推送给客户，快速拓展市场。 

 

问：关于云业务，想了解下公司整体的投入、收入、毛利率、每年的增

速。 

答：2017 年公司云业务收入 2 亿，毛利率 33%。公司云业务的发展目标

是未来几年云业务收入每年翻一番，且毛利率保持平稳。对于云业务的投

入是开放的，有利于公司云业务核心能力建设和市场拓展的投入不设限。 

 



 

问：启行教育业绩承诺增速挺高的，请问有哪些措施保障业绩的达成？

并购后，公司对启行融资层面有什么支持？ 

答：启行业务一直保持稳健发展，2017 年净利润是 2.26 亿，较 2016 年增

长近 40%。新投入业务，之前有亏损，目前已经释放盈利，业务模式得到

验证，这也是未来达成业绩的一个保障。 

 

交易完成，我们将在业务层面和资本层面与启行开启全面合作，助力启行

发展，完成公司对教育科技的布局。 

 

问：启行教育业绩很好为什么没有选择 IPO，而是选择被并购。 

答：截至目前，A 股教育行业还没有成功 IPO 的先例，而且启行自身几次

融资之后，现在没有实际控制人，不大可能完成 IPO。 

 

问：能否拆分下启行的各个业务，收入占比分别是多少，预计未来哪项

业务会增长的多一些。 

答：启行教育收入目前还是以传统留学咨询服务为主，2017年占比近 80%，

考试培训、学游等业务收入占比较少。增速情况要看业务推进，此次交易

还在进行中，不方便给出这样的预测。 

 

问：现在国内很多公司转云，从行业来看，这些公司如何发展，公司如

何看待？ 

答：从行业看，云公司主要分两类：一类是 SaaS 公司，另一类是像阿里、

微软和亚马逊这样提供 IaaS 和 PaaS 服务的公司。我们和国内云厂商是合

作关系，我们基于云资源提供服务，面向客户需求，解决客户实际业务问

题。 

 

问：公司 2018 年一季报收入增速很快，能否分拆下各个业务增速是多少？

现金流今年一季报是负 2.9 亿，什么原因，未来能否改善？ 

答：云收入占总收入比例还是比较小，但增速很快，达成了翻一番的目标。

其他收入主要还是来自于 IT 分销和服务业务。 

 

现金流主要是因为 2017 年公司获得深圳市南山区土地使用权，对价 36.26

亿元，签署《深圳市土地使用权出让合同书》的同时支付 50%对价 18.13

亿元，其中 30%用于销售部分土地成本计入开发成本，与此相关的现金支

付计入经营活动产生的现金流出 5.44 亿，扣除该事项的影响经营活动现

金流流入 2.52 亿。 

 

问：深圳前海的地块位置很好，公司有什么使用用途，项目进度到什么

阶段了。 

答：我们计划打造一个国际化创新中心，项目的建筑面积有 20 万平方米，

其中 6 万方可以出售，余下 14 万方自持或出租，我们计划引入一些海外

高科技企业，打造一个国际化创新中心。项目去年年底开工，开发周期 3

年左右。 

 



 

 

按附件清单 

（如有） 

 

日期 2018 年 5 月 16 日 


