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相对指数表现 
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基础数据 

总股本(亿股) 6.92 

流通 A股(亿股) 6.46 

52周内股价区间(元) 10.78-19.4 

总市值(亿元) 134.17 

总资产(亿元) 29.67 

每股净资产(元) 3.48 
 

 

相关研究   

 

 2014 年上半年公司实现营业收入 45,142.22万元，比去年同期增长 27.38%，

实现营业利润 3,634.51万元，归属于母公司所有者的净利润 5,865.83万元，

分别比去年同期增长 141.76%和 25.25%。按最新股本摊薄 EPS 0.08元。 

点评： 

 收入稳步发展，净利润增速加快：2014年上半年公司收入稳步增加，较好地

完成了重点工作，较上年同期增长 27.38%，主要经济指标较上年同期稳步增

长。公司在欧系和美系汽车客户产品销量提升的带动下，公司来自车载导航

领域的导航电子地图收入实现较大幅度的增长，同比增长 33.86%。虽然公司

来源于消费电子领域收入继续下降，但由于其在公司整体收入中所占比重较

低，对公司整体业绩影响较小。公司车联网及编译服务领域收入持续保持稳

步增长，其他综合地理信息服务收入保持稳定。在车载导航领域收入和车联

网及编译服务领域收入增长的带动下，致使公司利润实现同比快速增长。 

 大力发展车联网，打造互联网时代的车联网平台：公司通过多年对 Telematics

的潜心研发，已开发出适合中国车主的 Telematics 服务平台，并已经或即将

为宝马、丰田、奥迪、大众、沃尔沃、长城等国内外主流车厂提供车联网服

务。公司充分利用腾讯的平台及互联网资源，打造互联网时代的车联网平台。 

 引入战略投资者，提升公司竞争力：公司于 5 月 5 日公告宣布与腾讯签署了

股份转让协议，腾讯同意以人民币 12亿元（每股人民币 15.05 元）受让四维

图新 11.28%的股份。并且交易已于 5 月 22 日获得国资委批准。完全相关交

易后腾讯正式成为四维图新的第二大股东。通过引入腾讯这个战略投资者，

公司依托中国航天科技集团公司的集团资源，融合腾讯公司的互联网资源，

利用腾讯提供的大量用户的动态数据及反馈信息，公司获得了大量与位置相

关的大数据。通过专注地理信息数据研发，建设地理信息数据云平台，公司

实现了海量地理信息数据的存储、多源数据的融合和数据的快速发布，形成

以北京为中心、覆盖全国的高现势性、高精度、精细化的综合地理信息数据

库，进一步提升了公司的核心竞争优势。 

 盈利预测及评级：预计公司 2014-2015年 EPS分别为 0.22元、0.31元，对

应 2014年动态 PE 90.17倍；维持“增持”评级。 

 风险提示：消费电子客户经营业绩的不确定性较大。 
 

指标 /年度 2012 2013 2014E 2015E 

营业收入（百万元） 772.97  880.87  1092.70  1377.91  

    增长率 -10.86  13.96  24.05  26.10  

归属母公司净利润（百万元） 143.95  105.33  148.80  215.35  

    增长率 -48.85  -26.83  41.28  44.72  

每股收益 EPS（元） 0.21  0.15  0.22  0.31  

PE 93.21  127.38  90.17  62.30   

数据来源：西南证券 
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附：财务预测表（单位：百万元） 

资产负债表 2012 2013 2014E 2015E 

 

利润表 2012 2013 2014E 2015E 

流动资产 2219.83  2216.77  2221.09  2419.66  营业收入 772.97  880.87  1092.70  1377.91  

现金 1935.95  1848.82  1779.06  1889.49  营业成本 117.05  184.69  195.57  244.02  

应收账款 220.17  238.93  344.03  412.13  营业税金及附加 15.45  13.31  16.18  19.99  

其它应收款 24.22  31.82  37.50  44.92  营业费用 57.08  92.93  112.97  135.33  

预付账款 22.81  27.73  34.27  42.42  管理费用 484.15  590.39  659.12  789.61  

存货 8.28  31.57  32.76  38.84  财务费用 -58.55  -36.33  3.14  4.35  

其他 20.14  42.81  0.00  0.00  资产减值损失 32.37  6.68  8.28  10.44  

非流动资产 578.50  759.84  1020.81  1254.00  公允价值变动收益 0.00  0.00  0.00  0.00  

长期投资 48.39  50.86  50.86  50.86  投资净收益 9.42  18.09  0.00  0.00  

固定资产 509.20  688.04  946.58  1176.61  营业利润 134.84  47.30  97.43  174.17  

资产总计 2809.46  2987.97  3241.90  3673.66  营业外收入 66.92  75.26  75.26  75.26  

流动负债 294.59  381.39  337.79  415.77  营业外支出 0.75  1.10  1.10  1.10  

短期借款 0.00  42.09  50.51  60.62  利润总额 201.00  121.46  171.59  248.33  

应付账款 66.19  80.95  81.43  96.52  所得税 45.27  -6.83  -9.66  -13.97  

其他         净利润 155.74  128.29  181.25  262.30  

非流动负债 25.71  21.26  101.37  168.25  少数股东损益 11.79  22.97  32.45  46.95  

长期借款 0.00  0.00  75.00  135.00  归属母公司净利润 143.95  105.33  148.80  215.35  

其他         现金流量表 2012 2013 2014E 2015E 

负债合计 320.29  402.65  439.16  584.02  经营性现金净流量 168.47  272.44  90.78  271.93  

少数股东权益 116.04  175.51  203.18  240.68  投资性现金净流量 -302.9

7  

-336.51  -249.14  -249.14  

归属母公司股东权益 2373.12  2409.81  2536.68  2708.69  筹资性现金净流量 -89.51  -64.74  91.74  91.99  

负债和股东权益 2809.46  2987.97  3241.90  3673.66  现金流量净额 -165.4

6  

-92.48  -69.76  110.43  

数据来源：西南证券 
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