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推荐（维持） 

现价：17.27 元 

主要数据  
 

行业 计算机 

公司网址 www.szsoling.com 

大股东/持股 肖行亦/45.31% 

实际控制人/持股 肖行亦/45.31% 

总股本(百万股) 422 

流通 A 股(百万股) 173 

流通 B/H 股(百万股) 0 

总市值（亿元） 72.84 

流通 A 股市值(亿元) 29.95 

每股净资产(元) 4.24 

资产负债率(%) 33.90 

 

行情走势图 
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投资要点 

事项： 

公司公告 2017 年半年报，2017 年上半年实现营业收入 5.63 亿元，同比增长

42.13%，实现归母净利润为 5716.80 万元，同比增长 65.82%。公司同时収布

2017 年前三季度业绩预告，预计 2017 年前三季度归母净利润涨幅为 50.00%

至 90.00%，归母净利润变动区间为 9103.64 万元至 11531.27 万元。 

平安观点： 

 公司上半年营收快速增长：根据公司 2017 年半年报，公司 2017 年上半

年实现营业收入 5.63 亿元，同比增长 42.13%；实现归母净利润为 5716.8

万元，同比增长 65.82%。公司 2017 年上半年营收和归母净利润均同比

快速上升主要是事季度开始合幵三旗通信、英卡科技两家公司的营收。具

体在期间费用方面，公司销售费用和管理费用较上年同期分别增长

10.77%和 48.68%，财务费用较上年同期增长近 850 万元，增长 92.97%，

主要系汇兑损失增加所致。在毛利率方面，公司上半年毛利率 32.66%，

较上年同期上升 2.89 %，主要原因是智能化 CID 系列拉动毛利率上升。 

 CID 系列产品表现亮眼，车联网和前装业务快速增长：报告期内，多功能

娱乐 CID 系列、多媒体导航 CID 系列和智能化 CID 系列分别占到总营收

的 31.03%，18.93 和 29.35%，共计 79.31%，创造营收 4.46 亿元，多媒

体导航和智能化 CID 产品类别分别增长了 35.18%和 64.77%。同时，公

司积极以 CID 为基础功能，幵在此基础上将智能化 CID 系统延伸成为车

联网的入口，为客户提供专业化、个性化、智能化的车联网软硬件及其解

决方案。公司上半年继续加强市场拓展和销售扩张，加快前装 ADAS、CID

等产品的渗透率。 

 外延幵购加速转型，研収投入继续跟进： 报告期内，公司完成收购三旗

通信和英卡科技，继续深化开展海外的智能公交以及网约车等车联网服

务；此外，8 月 15 日公司公告了收购前装高新企业上海航盛实业 95%股

权，此举优化公司现有产品结构，也有利于公司实现由后装业务向前装业

务转型的战略目标。同时，公司继续加大商用车车联网研収投入，拟逐步 
  

 2015A 2016A 2017E 2018E 2019E 

营业收入(百万元) 809 950 1481 1836 2276 

YoY(%) 4.9 17.5 55.9 23.9 24.0 

净利润(百万元) 65 77 154 205 264 

YoY(%) 1.2 17.3 100.8 33.3 29.1 

毛利率(%) 28.1 30.4 31.2 31.7 32.0 

净利率(%) 8.1 8.1 10.4 11.2 11.6 

ROE(%) 6.8 7.4 8.1 9.8 11.4 

EPS(摊薄/元) 0.15 0.18 0.36 0.49 0.63 

P/E(倍) 111.6 95.2 47.4 35.5 27.5 

P/B(倍) 7.6 7.2 3.9 3.5 3.2  
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形成公交、出租车、物流车、校车、长途大巴、警车、工程车等全面完整的车联网行业应用解决方案。

在研収投入上，公司继续引入先进的管理理念以及 IT 技术幵且整合三旗通信和英卡科技的研収力量，

加强研収的效率和产品成果转化率。 

 盈利预测与投资建议：我们上调了对公司的盈利预测，2017-2019 公司的预测净利润分别从 1.37 亿提

高到 1.54 亿，从 1.78 亿提高到 2.05 亿，从 2.37 亿提高到 2.64 亿，新预测对应的 EPS 分别为 0.36 元、

0.49 元、0.63 元，对应 8 月 21 日收盘价的 PE 分别约为 47.4、35.5、27.5 倍。我们继续看好公司在后

装 CID 和前装 CID 市场的成长空间以及正在加速完成的在车联网及车载智能驾驶设备上的“CID 系统+

车联网软硬件+智能座舱平台”完整布局，公司具备快速成长的潜质，维持“推荐”评级。 

 风险提示：车联网市场竞争加剧的风险；对汽车行业収展依赖的风险；商誉减值风险。 
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资产负债表                                      单位：百万元 
 
会计年度 2016A 2017E 2018E 2019E 

流动资产 1302 2411 2622 3599 

现金 400 952 1179 1462 

应收账款 337 625 567 912 

其他应收款 17 26 27 38 

预付账款 31 29 46 46 

存货 479 741 760 1093 

其他流动资产 38 40 44 48 

非流动资产 564 784 924 1109 

长期投资 5 9 14 18 

固定资产 428 632 771 949 

无形资产 14 15 14 13 

其他非流动资产 118 127 126 128 

资产总计 1866 3195 3546 4707 

流动负债 838 1282 1446 2366 

短期借款 324 516 733 1260 

应付账款 205 324 327 477 

其他流动负债 308 442 386 629 

非流动负债 6 21 25 31 

长期借款 0 15 19 25 

其他非流动负债 6 6 6 6 

负债合计 845 1302 1471 2397 

少数股东权益 5 5 4 2 

股本 183 422 422 422 

资本公积 426 924 924 924 

留存收益 412 544 714 921 

归属母公司股东权益 1016 1888 2071 2308 

负债和股东权益 1866 3195 3546 4707  
 

现金流量表                                    单位：百万元 
 

会计年度 2016A 2017E 2018E 2019E 

经营活动现金流 -51  -13  257 85 

净利润 75 153 204 263 

折旧摊销 34 41 56 69 

财务费用 20 30 35 58 

投资损失 -1  -0  -0  -0  

营运资金变动 -188  -237  -38  -304  

其他经营现金流 8 0 0 0 

投资活动现金流 -63  -260  -196  -253  

资本支出 105 215 136 180 

长期投资 40 -4  -5  -4  

其他投资现金流 82 -50  -65  -78  

筹资活动现金流 205 633 -50  -76  

短期借款 187 0 0 0 

长期借款 -20  15 4 6 

普通股增加 0 239 0 0 

资本公积增加 0 498 0 0 

其他筹资现金流 38 -118  -55  -82  

现金净增加额 85 360 10 -245   

 

利润表                                           单位：百万元 
 
会计年度 2016A 2017E 2018E 2019E 

营业收入 950 1481 1836 2276 

营业成本 661 1019 1254 1548 

营业税金及附加 9 12 15 19 

营业费用 42 57 71 92 

管理费用 136 199 241 276 

财务费用 20 30 35 58 

资产减值损失 9 22 27 32 

公允价值变动收益 0 0 0 0 

投资净收益 1 0 0 0 

营业利润 74 143 193 252 

营业外收入 8 23 29 36 

营业外支出 1 1 0 0 

利润总额 81 166 222 287 

所得税 6 12 18 24 

净利润 75 153 204 263 

少数股东损益 -1  -1  -1  -2  

归属母公司净利润 77 154 205 264 

EBITDA 123 212 284 378 

EPS（元） 0.18 0.36 0.49 0.63  
 

主要财务比率 
 

会计年度 2016A 2017E 2018E 2019E 

成长能力 - - - - 

营业收入(%) 17.5 55.9 23.9 24.0 

营业利润(%) 1.8 94.3 35.1 30.4 

归属于母公司净利润(%) 17.3 100.8 33.3 29.1 

获利能力 - - - - 

毛利率(%) 30.4 31.2 31.7 32.0 

净利率(%) 8.1 10.4 11.2 11.6 

ROE(%) 7.4 8.1 9.8 11.4 

ROIC(%) 5.8 6.5 7.4 7.8 

偿债能力 - - - - 

资产负债率(%) 45.3 40.8 41.5 50.9 

净负债比率(%) -0.3 -22.1 -20.3 -7.3  

流动比率 1.6 1.9 1.8 1.5 

速动比率 1.0 1.3 1.3 1.1 

营运能力 - - - - 

总资产周转率 0.6 0.6 0.5 0.6 

应收账款周转率 3.1 3.1 3.1 3.1 

应付账款周转率 3.9 3.9 3.9 3.9 

每股指标（元） - - - - 

每股收益(最新摊薄) 0.18 0.36 0.49 0.63 

每股经营现金流(最新摊薄) -0.17  -0.03  0.61 0.20 

每股净资产(最新摊薄) 2.41 4.48 4.91 5.47 

估值比率 - - - - 

P/E 95.16 47.38 35.55 27.54 

P/B 7.17 3.86 3.52 3.16 

EV/EBITDA 59.4 32.4 24.2 18.9  
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