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目前股价 7.1 

总市值（亿元） 136.80 

流通市值（亿元） 99.74 

总股本（万股） 192,673 

流通股本（万股） 140,485 

12 个月最高/最低 8.76/4.65 

 

 

 2017E 2018E 2019E 

营业收入 3353.19 4479.25 5851.63 

(+/-%) 36.47% 33.58% 30.64% 

净利润 389.36 525.69 693.09 

(+/-%) 41.33% 35.02% 31.84% 

摊薄 EPS 0.20 0.27 0.36 

PE 35.13 26.02 19.74 

 

 

 
数据来源：贝格数据 

 
 

<<再获大额订单，综合实力凸显——达实智

能（002421）公司动态点评>> 2016-09-27 

<<业绩维持高速增长，轨交医疗助力发展—

业绩符合预期，智慧医疗及智慧交通驱

动高增长 

——达实智能（002421）公司动态点评 

 
公司于 4 月 14 日晚间发布 2016 年年度报告，报告期内公司实现营业总收入

24.57 亿元，同比增长 43.58%；归属于上市公司股东的净利润 2.75 亿元, 同

比增长 80.49%。公司业绩符合预期，与快报基本相符。业绩高速增长的主

要原因是智慧医疗、智慧交通业务大幅增长以及久信医疗自 2015 年 11 月起

纳入合并报表范围。公司积极通过“内生+外延”的形式，向智慧医疗“软

硬”一体化综合方案提供商转型，聚焦 PPP 模式，形成“智慧医疗+智能交

通+智慧建筑”三大动力，布局不会停歇，高速增长仍将持续。预计公司

2017-2019 年分别实现营业收入 33.53 亿元、44.79 亿元和 58.52 亿元，实现

净利润 3.89 亿元、5.26 元和 6.93 亿元，EPS 分别为 0.20 元、0.27 元和 0.36

元，维持“强烈推荐”评级。 

 

 业绩符合预期，智慧交通、智慧医疗业务高速增长。报告期内，公司的

智慧建筑及节能业务、智慧交通业务、智慧医疗业务分别占营业总收入

的 42.43%、20.30%和 31.50%，较 2015 年分别增长-27.22、4.44 和 22.76

个百分点，其中智慧交通和智慧医疗业务营业收入分别较 2015 年增长

83.77%和 417.28%，是推动公司业绩高速增长的主要原因。公司综合毛

利率稳步提升，达到 30.49%，同比增长 1.76 个百分点。公司费用率为

15.05%，其中管理费用上升 0.56 个百分点，主要系久信医疗并表及智

慧交通、智慧医疗业务快速增长所致。公司的经营性现金流上市以来首

次为负（-0.14 亿元），主要系客户采用承兑汇票方式支付款项及公司支

付的承兑汇票增加所致。 

 智慧医疗订单雄厚，持续高增长可期。报告期内，公司智慧医疗业务收

入为 7.74 亿元，同比增长 417.28%，主要系公司智慧医疗业务的核心竞

争力进一步提高及久信医疗全年纳入并表范围所致。公司定位于向医院

客户提供“智慧医院”解决方案，通过智能化、医疗净化、机电三大系

统解决方案提供医院基础设施与环境建设专业集成与服务，通过整合内

外部资源，向医院提供信息化与互联网云医院服务。同时以区域医疗信

息化为基础，探索数据及平台运营模式。公司的“智慧医院平台+地方

级医疗平台”双平台战略已实现落地，公告的 2016 年智慧医疗业务中

标金额约 9.58 亿元，达到 2016 年该业务收入的 124%，雄厚的订单规

模将继续支撑公司业务快速增长。此外，公司分别与汕头、包头市签订

智慧城市战略合作协议，利用 PPP 等创新模式，促进智慧医疗、智慧医

院建设项目落地，该模式有望继续向其他城市复制。 
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—达实智能（002421）公司动态点评>> 

2016-08-25 

<<业绩维持高速增长，轨交医疗助力发展—

—达实智能（002421）公司动态点评>> 

2016-08-25 
 
 

 把握城市轨交建设大发展机遇，智慧交通业务进入爆发期。2016 年 5

月国家发改委、交通运输部印发《交通基础设施重大工程建设三年行动

计划》，推动 1.6 万亿城轨投资，大幅超出 “十二五”期间的 1.1 万亿

投资，轨交行业进入高景气周期。公司抓住城市轨道交通建设大发展的

机遇，2016 年公司智慧交通业务实现收入 4.99 亿元，同比增长 83.77%，

共计开通 5 个城市的 7 条地铁线路，市场份额与业务拓展创历史新高。

此外，公司与西班牙 CAF 信号公司签署战略合作协议，共同开拓公共

交通信号项目，2017 年有望获得信号系统准入资格，打开新的业绩增

长点。 

 斩获数据中心订单，智慧建筑业务持续拓展。公司的智慧建筑及节能业

务收入保持稳定，毛利率同比略有上升。报告期内，公司签约并完成招

商证券数据中心项目，订单金额 1.18 亿元，实现了公司在金融行业单

个项目合同金额过亿的突破。公司拥有全方位、定制化的解决方案提供

能力，行业领先地位及优势不断巩固，未来稳定增长可期。 

 风险提示：智慧医疗业务拓展不达预期；订单落地进度不达预期。 
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附：盈利预测表 

 

利润表（百万） 2015A 2016A 2017E 2018E 2019E  主要财务指标 2015A 2016A 2017E 2018E 2019E 

营业收入 1711  2457  3353  4479  5852   成长性      

营业成本 1220  1708  2340  3135  4103   营业收入增长 35.5% 43.6% 36.5% 33.6% 30.6% 

销售费用 123  172  227  299  386   营业成本增长 41.2% 40.0% 37.0% 34.0% 30.9% 

管理费用 129  199  269  356  460   营业利润增长 7.0% 83.9% 45.4% 35.9% 32.6% 

财务费用 -16  -1  -1  -5  -7   利润总额增长 9.3% 82.6% 39.8% 34.7% 31.7% 

投资净收益 -1  -2  0  0  0   净利润增长 8.2% 84.8% 41.3% 35.0% 31.8% 

营业利润 176  325  472  642  851   盈利能力      

营业外收支 15  25  17  17  17   毛利率 28.7% 30.5% 30.2% 30.0% 29.9% 

利润总额 191  349  489  658  867   销售净利率 9.3% 12.0% 12.4% 12.5% 12.6% 

所得税 31  54  73  99  130   ROE 6.0% 9.8% 12.3% 14.5% 16.4% 

少数股东损益 7  20  26  34  44   ROIC 9.9% 13.1% 14.0% 18.1% 19.1% 

净利润 153  275  389  526  693   营运效率      

资产负债表         （百万）  销售费用/营业收入 7.2% 7.0% 6.8% 6.7% 6.6% 

流动资产 2769  2980  3979  4561  6308   管理费用/营业收入 7.5% 8.1% 8.0% 8.0% 7.9% 

货币资金 965  396  424  168  549   财务费用/营业收入 -1.0% 0.0% 0.0% -0.1% -0.1% 

应收账款 1439  1894  2655  3422  4517   投资收益/营业利润 -0.3% -0.5% 0.0% 0.0% 0.0% 

存货 294  307  517  587  858   所得税/利润总额 16.4% 15.4% 15.0% 15.0% 15.0% 

其他流动资产 71  384  384  384  384   应收账款周转率 1.33 1.44 1.41 1.45 1.44 

非流动资产 1931  1667  1712  1746  1775   存货周转率 4.14 5.57 4.53 5.34 4.78 

固定资产 297  352  404  444  474   流动资产周转率 0.37 0.55 0.61 0.78 0.78 

资产总计 4700  4647  5691  6307  8083   总资产周转率 0.36 0.53 0.59 0.71 0.72 

流动负债 1827  1410  2085  2204  3326   偿债能力      

短期借款 224  224  0  0  0   资产负债率 43.1% 36.0% 41.2% 39.1% 44.4% 

应付和预收款项 1603  1185  2085  2204  3326   流动比率 1.52 1.87 1.75 1.91 1.80 

非流动负债 200  261  261  261  261   速动比率 1.32 1.44 1.36 1.50 1.44 

长期借款 100  53  53  53  53   每股指标（元）      

负债合计 2027  1671  2347  2465  3587   EPS 0.08 0.14 0.20 0.27 0.36 

股东权益 2673  2976  3345  3842  4496   每股净资产 1.39 1.54 1.74 1.99 2.33 

股本 642  1927  1927  1927  1927   每股经营现金流 0.26 -0.23 0.01 -0.13 0.20 

留存收益 494  737  1080  1543  2154   每股经营现金/EPS 3.22 -1.62 0.07 -0.49 0.55 

少数股东权益 136  165  191  225  269   估值 2015A 2016A 2017E 2018E 2019E 

负债和权益总计 4700  4647  5691  6307  8083   PE 89.63 49.66 35.13 26.02 19.74 

现金流量表         （百万）  PEG 1.76 1.38 0.96 0.77 0.64 

经营活动现金流 135  -14  394  -101  554   PB 5.39 4.87 4.34 3.78 3.24 

其中营运资本减少  -445  629  324  463  626   PS 7.99 5.57 4.08 3.05 2.34 

投资活动现金流 -40  -539  -96  -96  -96   EV/EBITDA 19.39 33.40 25.78 19.70 14.76 

其中资本支出 103  136  110  110  110   EV/SALES 2.38 5.59 4.03 3.09 2.31 

融资活动现金流 395  107  -271  -59  -78   EV/IC 1.99 4.79 4.51 3.68 3.34 

净现金总变化 490  -447  28  -255  381   ROIC-WACC 0.10  0.13  0.14  0.18  0.19  
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