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[Table_Title] 计算机 计算机应用 

业绩亮眼，为丝绸之路保驾护航 

 
 [Table_Summary]  事件：2017 年上半年，公司实现营业收入 3.26 亿元，同比增长

59%；实现归属于母公司净利润 1500万，同比增长 171%；扣非净利润

1200万，同比增长 273%；研发投入同比增长 61%；销售费用同比增长

24%；管理费用同比增长 40%。 

2季度单季，实现营收 2.04 亿元，同比增长 26%；归母净利润 1300

万，同比增长 19%；扣非净利润 1200万，同比增长 270%。 

扎根新疆，安防业务业绩亮眼。 公司长期扎根新疆，在建立覆

盖全疆的销售和服务网络的基础上积极拓展疆外市场，包括上海、黑

龙江、贵州等省市。公司疆外市场营收占比较去年提高 11个百分点至

29%。公司安防业务受益于国家政策的利好及新疆公共安全建设的强烈

需求，报告期内，实现收入 2.36 亿，同比增长 61%，业务占比 72.35%，

较去年同期提高 0.79个百分点。同时，公司在 7月初中标呼图壁县公

安局“科技围城”项目，中标价格为 4.06 亿，预计未来将会对公司经营

业绩产生积极影响。公司信息安全产品实现收入 708 万元，同比下降

39%，但公司在信息安全升级产品研发与产业化项目上的研发进度已完

成 53%，待项目完工该项业务收入或将有所好转。同时，公司客户进

一步向政府类客户集中，收入占比达 96.75%。 

研发进度加快，疆外市场或成新的业绩增长点。公司持续加大研

发投入，报告期内研发费用 1543 万，同比增 61%。公司已拥有 100项

软件著作权，累计申请与软件相关的各类专利 23项。同时，公司加快

研发进度，“魔力眼”智慧安防平台系列产品已完成包括视频图像联网

平台软件、熙菱公安人车管控平台软件、熙菱移动警务平台软件等研

发工作，募投进度达 73%。公安信息系统应用日志安全审计平台软件

的大数据开发已接近完成。未来，公司技术实力的进一步提升将为公

司拓展疆外市场奠定坚实的基础。假设公司各项业务持续稳步推进，

预计 2017-2019年 EPS分别为 0.79元、1.12元、1.38元，维持“买

入”评级。 

风险提示：疆外市场拓展及产品研发存在不确定性。 

 

[Table_ProfitInfo]  主要财务指标： 

  2016 

2013 

2017E 2018E 2019E 

营业收入(百万元) 540  762  1096  1490  

净利润(百万元） 43  80  113  139  

摊薄每股收益(元) 0.43  0.79  1.12  1.38  

资料来源：Wind，太平洋证券 
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 [Table_Info]  股票数据 

总股本/流通(百万股)  100/25 

总市值/流通(百万元)  3785/946 

12 个月最高/最低(元) 54.13/7.10 
 
[Table_ReportInfo] 相关研究报告：  

《抓住安防行业发展和新疆投资增

长双机遇，迎来高速发展时机》

--2017/04/20 
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电话：021-61376587 

E-MAIL：wangwenlong@tpyzq.com 
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重要财务数据一览 
 

图表 1：单季度各项经营数据对比 

 
（百万元） 16Q1 16Q2 16Q2 环比 17Q1 17Q2 17Q2 环比 17Q2 同比 

营业收入 43 162 275% 122 204 66% 26% 

营业毛利 13 31 140% 25 47 89% 49% 

销售费用 6 5 -13% 6 8 31% 51% 

管理费用 13 8 -41% 16 14 -15% 73% 

财务费用 0 0 -25% -1 -1 -6% 156% 

投资收益 0 0 -- 0 0 -- -- 

营业利润 -7 14 -314% 2 14 663% 2% 

归属母公司净利润 -6 11 -296% 1 13 815% 19% 

扣非净利润 0 0 -- 0 12 5156% -- 

主要比率 16Q1 16Q2 16Q2 环比 17Q1 17Q2 +-%   

毛利率 30% 19% -11% 20% 23% 3% 
 

销售费用率 13% 3% -10% 5% 4% -1%   

管理费用率 31% 5% -26% 13% 7% -6% 
 

营业利润率 -15% 9% 24% 2% 7% 5%   

净利率 -13% 7% 20% 1% 7% 5%   

YoY 16Q1 16Q2 16Q2 环比 17Q1 17Q2 +-%   

收入 -- -- -- 183% 26% -158% 
 

归属母公司净利润 -- -- -- 126% 19% 145%   

资料来源：WIND，太平洋证券整理 

 

图表 2：公司上半年经营数据对比 

 
（百万元） 2016H1 2017H1 同比 

营业收入 205 326 59% 

营业毛利 45 72 59% 

销售费用 11 13 24% 

管理费用 21 30 40% 

财务费用 -1 -1 126% 

投资收益 0 0 NaN 

营业利润 7 16 117% 

归属母公司净利润 6 15 171% 

扣非净利润 -7 12 273% 

主要比率 205 326 59% 

毛利率 22% 22% 0% 

销售费用率 5% 4% -1% 

管理费用率 10% 9% -1% 

营业利润率 4% 5% 1% 

净利率 3% 5% 2% 
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YoY 2016H1 2017H1   

收入  59%  

归属母公司净利润  171%   

资料来源：WIND，太平洋证券整理 

 

图表 3：2014年-2017年上半年非经常性损益及营业外收入占利润总额比例 

   2016H1 2017H1 

非经常性损益/利润总额 0% 0% 

营业外收入/利润总额 5% 10% 

资料来源：WIND，太平洋证券整理 

 

 

图表 4：2014年-2017年上半年经营性现金流情况 

   2016H1 2017H1 

经营性现金流净额（百万） -16  -109  

经营性现金流净额同比增速 -- -565% 

经营性现金流/营业收入 -8% -33% 

资料来源：WIND，太平洋证券整理 

 

 

图表 5：2014年-2017年上半年现金及现金等价物情况 

   2016H1 2017H1 

现金及现金等价物净额期末(百万) 40  73  

现金及现金等价物净额期初(百万) 65  188  

现金及现金等价物净增加额 -25  -114  

现金及现金等价物/营业收入 -12% -35% 

资料来源：WIND，太平洋证券整理 

 

 

  



 
公司点评报告 

P4 报告标题 

 

请务必阅读正文之后的免责条款部分                                          守正 出奇 宁静 致远 

[TABLE_FINANCEINFO] 资产负债表(百万）       利润表(百万）      

 2015A 2016A 2017E 2018E 2019E   2015A 2016A 2017E 2018E 2019E 

货币资金 78  194  253  309  398   营业收入 404  540  762  1096  1490  

应收和预付款项 165  231  275  396  538   营业成本 310  420  588  839  1143  

存货 161  176  277  366  518   营业税金及附加 6  3  8  16  19  

其他流动资产 53  40  60  67  93   销售费用 18  24  34  55  75  

流动资产合计 457  642  865  1138  1547   管理费用 38  35  48  66  104  

长期股权投资 0  0  0  0  0   财务费用 0  -2  -1  -2  -2  

投资性房地产 0  3  3  3  3   资产减值损失 5  15  0  0  0  

固定资产 10  6  3  -1  -3   投资收益 0  0  0  0  0  

在建工程 0  0  0  0  0   公允价值变动 0  0  0  0  0  

无形资产开发支出 0  2  2  3  3   营业利润 27  45  86  122  152  

长期待摊费用 0  0      其他非经营损益 5  3  4  3  3  

其他非流动资产 40  46  44  41  39   利润总额 32  49  90  126  155  

资产总计 497  688  909  1179  1587   所得税 3  6  10  13  16  

短期借款 24  26  26  26  26   净利润 29  43  80  113  139  

应付和预收款项 246  309  417  559  787   少数股东损益 1  0  1  1  1  

长期借款 0  0  0  0  0   归母股东净利润 28  43  79  112  138  

其他负债 54  48  81  97  138         

负债合计 324  383  524  682  951   预测指标      

股本 75  100  100  100  100    2015A 2016A 2017E 2018E 2019E 

资本公积 30  94  94  94  94   毛利率 23.29% 22.24% 22.90% 23.47% 23.30% 

留存收益 66  109  188  299  437   销售净利率 7.04% 7.89% 10.32% 10.18% 9.23% 

归母公司股东权益 171  303  382  494  631   销售收入增长率 39.91% 33.73% 41.24% 43.75% 36.01% 

少数股东权益 1  1  2  3  5   EBIT 增长率 3.18% 79.61% 45.61% 41.72% 24.41% 

股东权益合计 172  305  384  497  636   净利润增长率 15.83% 49.88% 84.74% 41.71% 23.34% 

负债和股东权益 497  688  909  1179  1587   ROE 16.59% 14.04% 20.60% 22.59% 21.79% 

       ROA 5.72% 6.19% 8.66% 9.46% 8.67% 

现金流量表(百万）       ROIC 32.12% 49.64% 60.76% 59.70% 58.13% 

 2015A 2016A 2017E 2018E 2019E  EPS(X) 0.28  0.43  0.79  1.12  1.38  

经营性现金流 23  31  54  51  84   PE(X) 0.00  0.00  48.10  33.94  27.52  

投资性现金流 -2  -3  5  5  5   PB(X) 0.00  0.00  9.91  7.67  6.00  

融资性现金流 4  93  0  0  0   EV/EBITDA(X) 0.00  0.00  4.97  3.45  2.54  

 

资料来源：WIND，太平洋证券 
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  投资评级说明 
1、行业评级 

看好：我们预计未来 6个月内，行业整体回报高于市场整体水平 5%以上； 

中性：我们预计未来 6个月内，行业整体回报介于市场整体水平－5%与 5%之间； 

看淡：我们预计未来 6个月内，行业整体回报低于市场整体水平 5%以下。 

 

2、公司评级 

买入：我们预计未来 6个月内，个股相对大盘涨幅在 15%以上； 

增持：我们预计未来 6个月内，个股相对大盘涨幅介于 5%与 15%之间； 

持有：我们预计未来 6个月内，个股相对大盘涨幅介于-5%与 5%之间； 

减持：我们预计未来 6个月内，个股相对大盘涨幅介于-5%与-15%之间； 

卖出：我们预计未来 6个月内，个股相对大盘涨幅低于-15%。 
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