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拜会河北省政府推进合作，蓝光数据湖业务持续

看好 

——易华录（300212）事件点评 
 

 

最近一年走势 

 

 

相对沪深 300 表现 
 

表现 1M 3M 12M 

易华录 1.4 -7.3 -19.4 

沪深 300 1.0 8.5 9.7 
 

 

市场数据 2017-08-16 

当前价格（元） 26.53 

52 周价格区间（元） 22.13 - 38.91 

总市值（百万） 9810.43 

流通市值（百万） 8092.34 

总股本（万股） 36978.62 

流通股（万股） 30502.60 

日均成交额（百万） 125.19 

近一月换手（%） 50.02 

 

相关报告 
 

《易华录（300212）事件点评：河北业务全面

启动，蓝光业务强烈看好》——2017-07-09 

《易华录（300212）跟踪报告：各项业务逐步

落地，迈入高增长阶段》——2017-07-05 

《易华录（300212）跟踪报告：京津冀一体化

最受益标的，蓝光数据湖业务爆发在即》——

2017-05-09 

《易华录（300212）事件点评：现金收购国富

瑞，订单获取能力持续增强》——2017-05-02 

《易华录（300212）事件点评：业务结构优化，

事件： 

公司官网发布新闻：8 月 11 日，华录集团管理层拜访河北省政府，就公

司支持雄安新区建设等内容进行会谈，明确后续集团在河北省重点合作

方向。易华录总裁林拥军参加会谈。 

投资要点： 

 拜会有助于进一步加深合作：本次拜会主要内容如下 1.打造面向信

息消费的“智慧雄安数据示范湖”，在雄安筹备设立华录蓝光大数据

创新中心（华录雄安公司），并且在建设雄安数据示范湖的基础上，

未来三年计划在河北省探索打造 3 至 5 个城市数据湖试点工程；2.

助力雄安新区加快建成国际一流、绿色、现代、智慧城市 3.以河北

省与华录集团在 2012 年和 2015 年签订的战略合作协议为基础，加

快推进河北省道路动态科技防控工程、河北军民融合交通物联网公

共服务平台等华录在河北省原有合作项目的落地。 

 业务有望全面受益雄安及京津冀主题：从拜会主要内容我们判断公

司业务有望全面受益雄安发展建设：1.新业务蓝光数据湖成为会谈重

点，有望在雄安落地，如果顺利示范效应十分明显；2.河北省政府将

继续在前期和公司签署的战略协议基础上，持续推动传统业务在河

北落地，公司智慧交通、智慧城市、安防等传统业务有望受益。 

 蓝光数据湖业务落地有望推动业绩高增长：公司蓝光数据湖业务今

年有望落地，蓝光技术低能耗、存储时间长、同时可以实现物理隔

离，技术优势明显，2016 年 11 月被工信部《绿色数据中心先进适

用技术目录（第一批）》收录。国内目前只有易华录能够提供蓝光

存储一体化解决方案，公司技术独享。公司目前已经在天津、徐州

等地进行蓝光数据湖示范项目建设，获得高度评价，我们预计公司

今年蓝光业务落地将有望推动业绩重回高增长。 

 盈利和投资评级：维持“买入”评级。公司短期有望受益雄安主题，

长期我们看好主业、蓝光存储、电子车牌三大业务开始全面落地带

来的拐点性机会，预计公司 2017-2019 年 EPS 分别为 0.79、1.08、

1.35 元，对应估值 33/24/19 倍，维持“买入”评级。 
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蓝光存储前景看好》——2017-04-20 
 
 

合规声明 

国海证券股份有限公司持有该股票未超过该公司

已发行股份的 1%。 

 风险提示：（1）相关项目落地不及预期的风险；（2）市场系统性风

险。 

 
 

预测指标 2016 2017E 2018E 2019E 

主营收入（百万元） 2249 4535 5927 7708 

增长率(%) 39% 102% 31% 30% 

净利润（百万元） 141 293 399 499 

增长率(%) 13% 108% 36% 25% 

摊薄每股收益（元） 0.38 0.79 1.08 1.35 

ROE(%) 4.99% 9.07% 10.54% 11.16% 
 

资料来源：公司数据、国海证券研究所 
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表 1：易华录盈利预测表  
证券代码： 300212.SZ 

 

股价： 26.53 
 
投资评级： 买入 

 

日期： 2017-08-16 

财务指标 2016 2017E 2018E 2019E  每股指标与估值 2016 2017E 2018E 2019E 

盈利能力      每股指标     

ROE 5% 9% 11% 11%  EPS 0.38 0.79 1.08 1.35 

毛利率 28% 30% 31% 30%  BVPS 6.89 7.69 8.77 10.11 

期间费率 19% 20% 18% 22%  估值     

销售净利率 6% 6% 7% 6%  P/E 69.52 33.45 24.60 19.66 

成长能力      P/B 3.85 3.45 3.03 2.62 

收入增长率 39% 102% 31% 30%  P/S 4.36 2.16 1.66 1.27 

利润增长率 13% 108% 36% 25%       

营运能力      利润表（百万元） 2016 2017E 2018E 2019E 

总资产周转率 0.35 0.51 0.56 0.60  营业收入 2249 4535 5927 7708 

应收账款周转率 2.58 2.81 3.32 3.17  营业成本 1624 3163 4101 5387 

存货周转率 0.45 0.58 0.61 0.66  营业税金及附加 18 68 77 69 

偿债能力      销售费用 184 399 563 755 

资产负债率 56% 63% 64% 65%  管理费用 187 354 466 617 

流动比 1.85 2.05 1.99 1.92  财务费用 32 76 74 71 

速动比 0.61 0.45 0.40 0.41  其他费用/（-收入） (9) 0 0 0 

      营业利润 196 475 646 808 

资产负债表（百万元） 2016 2017E 2018E 2019E  营业外净收支 28 0 0 0 

现金及现金等价物 647 541 611 701  利润总额 224 475 646 808 

应收款项 873 1615 1786 2429  所得税费用 30 71 97 121 

存货净额 3604 7827 9744 11615  净利润 194 404 549 687 

其他流动资产 265 45 36 46  少数股东损益 53 111 151 188 

流动资产合计 5390 10029 12177 14791  归属于母公司净利润 141 293 399 499 

固定资产 139 135 128 116       

在建工程 16 16 18 21  现金流量表（百万元） 2016 2017E 2018E 2019E 

无形资产及其他 376 376 368 361  经营活动现金流 (421) (2186) (94) 19 

长期股权投资 15 15 15 15  净利润 194 404 549 687 

资产总计 6469 8856 10625 12911  少数股东权益 53 111 151 188 

短期借款 732 732 732 732  折旧摊销 52 61 65 69 

应付款项 1688 3447 4446 5807  公允价值变动 0 0 0 0 

预收帐款 148 298 390 507  营运资金变动 (721) (2762) (859) (925) 

其他流动负债 344 418 547 668  投资活动现金流 (274) 2252 372 320 

流动负债合计 2912 4895 6114 7713  资本支出 10 3 5 9 

长期借款及应付债券 685 685 685 685  长期投资 (15) 0 0 0 

其他长期负债 42 42 42 42  其他 (268) 2249 367 311 

长期负债合计 727 727 727 727  筹资活动现金流 588 0 0 0 

负债合计 3639 5622 6841 8440  债务融资 827 0 0 0 

股本 370 370 370 370  权益融资 58 0 0 0 

股东权益 2830 3234 3783 4471  其它 (297) 0 0 0 

负债和股东权益总计 6469 8856 10625 12911  现金净增加额 (106) 65 277 339 
 

资料来源：公司数据、国海证券研究所 
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【计算机组介绍】  
  
宝幼琛，本硕毕业于上海交通大学，多次新财富、水晶球最佳分析师团队成员，3 年证券从业经历，目前主要负责

计算机行业上市公司研究。 

孙乾，上海交通大学电子与通信工程硕士，从事计算机行业上市公司研究。 

刘浩，上海财经大学金融学硕士，上海交通大学数学学士，从事计算机上市公司研究。 

  

【分析师承诺】 

 
宝幼琛，本人具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格并注册为证券分析师，以勤勉的职业态度，独立、

客观地出具本报告。本报告清晰准确地反映了本人的研究观点。本人不曾因，不因，也将不会因本报告中的具体推

荐意见或观点而直接或间接收到任何形式的补偿。  

【国海证券投资评级标准】 

行业投资评级 

推荐：行业基本面向好，行业指数领先沪深 300 指数； 

中性：行业基本面稳定，行业指数跟随沪深 300 指数； 

回避：行业基本面向淡，行业指数落后沪深 300 指数。 

股票投资评级 

买入：相对沪深 300 指数涨幅 20%以上； 

增持：相对沪深 300 指数涨幅介于 10%～20%之间； 

中性：相对沪深 300 指数涨幅介于-10%～10%之间； 

卖出：相对沪深 300 指数跌幅 10%以上。 
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证券或投资标的的价格、价值及投资收入可能会波动。在不同时期，本公司可发出与本报告所载资料、意见及推测

不一致的报告。报告中的内容和意见仅供参考，在任何情况下，本报告中所表达的意见并不构成对所述证券买卖的

出价和征价。本公司及其本公司员工对使用本报告及其内容所引发的任何直接或间接损失概不负责。本公司或关联
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【风险提示】 
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的判断。在决定投资前，如有需要，投资者务必向本公司或其他专业人士咨询并谨慎决策。在任何情况下，本报告

中的信息或所表述的意见均不构成对任何人的投资建议。投资者务必注意，其据此做出的任何投资决策与本公司、

本公司员工或者关联机构无关。  

若本公司以外的其他机构（以下简称“该机构”）发送本报告，则由该机构独自为此发送行为负责。通过此途径获

得本报告的投资者应自行联系该机构以要求获悉更详细信息。本报告不构成本公司向该机构之客户提供的投资建议。 

任何形式的分享证券投资收益或者分担证券投资损失的书面或口头承诺均为无效。本公司、本公司员工或者关联机

构亦不为该机构之客户因使用本报告或报告所载内容引起的任何损失承担任何责任。 
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