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[Table_Title] 计算机 计算机应用 

各业务线经营良好，各类项目有序推进 

 
 [Table_Summary] 

事件：公司发布了 2016 年中报。2016 年上半年，公司实现营业收入

8.44 亿元，同比下降 16.53%；实现利润总额 2.32 亿元，同比增长

87.43%；归属于母公司所有者的净利润 2.02亿元，同比增长 85.4%。 

 

 报告期内，公司各条业务线经营良好，智慧城市、智慧交通、智

慧医疗业务有序推进。单季度数据看，公司单季度营业收入 4.68

亿元，同比下降 15.54%；实现利润总额 1.88 亿元，同比增长

141.12%；归属于母公司所有者的净利润 1.65 亿元，同比增长

151.2%。报告期内，公司各产品线运行良好：1）智慧城市方面，

公司已在全国多个城市开展业务。目前，公司已在国内多个城市

开展智慧城市的整体规划和顶层设计，截止报告期末公司已签订

了 33个智慧城市总包框架合作协议。目前，公司正在打造“大数

据平台+软件服务+系统集成+数据运营服务”的银江智慧城市产业

生态圈，我们看好生态完全形成以后的长期商业价值和利润创造

能力；2）智慧交通方面，公司的智慧交通业务已经覆盖了全国

128 个城市。我们认为，由于该系统的核心系统和各业务应用子

系统已在省-市-县级城市应用，公司在该领域具备较强的先发优

势；3）智慧医疗业务线，公司的智慧医疗系统已进入 1284 家医

院。我们认为，公司在该领域的渠道覆盖全面深入，我们看好公

司在该市场持续扩张和挖掘新利润点的能力。 

 报告期内，综合利润率保持在较高水平，公司盈利能力良好。2016

年上半年，公司的综合毛利率为 23.79%，公司第二季度单季度的

综合毛利率为 21.52%。我们认为，公司保持着良好的盈利能力，

预计随着公司各项智慧产品线的持续拓展和新利润点的形成，公

司的利润率有望长期持续上升。 

 公司期间费用控制良好，期间费用率保持在合理水平。报告期内，

公司的期间费用率为 13.61%（同比上升 1.69 个百分点），其中

年初累计管理费用率为 8.6%（同比上升 0.97 个百分点）。我们

认为，公司各项业务线的费用控制良好，期间费用率保持在合理

水平。 

 我们首次给予公司“增持”投资评级。我们预计，公司

2016/2017/2018 年的营业收入分别为 20.96 亿元、23.08 亿元和

25.98亿元；归属于上市公司母公司的净利润分别为 3.07 亿元、

3.39亿元和 3.56亿元；每股收益分别为 0.47元、0.52元和 0.54

元；对应的动态 PE分别为 37.55 倍、33.94倍和 32.69倍。我们
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 [Table_Info]  股票数据 

总股本/流通(百万股) 656/577 

总市值/流通(百万元) 11,299/9,948 

每股收益（元） 25.00/12.34 

12 个月最高/最低(元) 83.14/25.68 

 
[Table_ReportInfo] 相关研究报告：  

 

 

 

[Table_Author] 证券分析师：宋雷 

电话：010-88321509 

E-MAIL：songlei@tpyzq.com 

执业资格证书编码：S0070512060001 
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看好看好公司三大智慧线的利润成长空间。首次给予公司“增持”

的投资评级。       

 风险提示：下游需求超预期波动。 

 

[Table_ProfitInfo]  主要财务指标： 

  2014A 

2013 

2015A 2016E 

E 

2017E 

营业收入(百万元) 367.05  293.17  447.96  629.24  
净利润(百万元） 69.05  21.64  94.76  128.18  
摊薄每股收益(元) 0.18  0.06  0.25  0.34  
资料来源：Wind，太平洋证券 

 



 
公司点评报告 

P3 各业务线经营良好，各类项目有序推进 

 

 

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）      

 2013A 2014A 2015E 2016E 2017E   2013A 2014A 2015E 2016E 2017E 

货币资金 406  1233  1586  1851  2295  
 营业收入 2319  1935  2096  2308  2598  

应收和预付款项 1707  1694  1580  1726  1803  
 营业成本 1716  1451  1595  1678  1899  

存货 1183  1044  981  839  864  
 营业税金及附加 62  48  56  60  71  

其他流动资产 2  2  (3) (3) (3) 
 销售费用 65  58  63  56  59  

流动资产合计 3297  3972  4143  4413  4959   管理费用 213  199  203  188  213  

长期股权投资 222  273  273  273  273  
 财务费用 13  10  12  9  10  

投资性房地产 1  1  1  1  1  
 资产减值损失 82  389  0  0  0  

固定资产 92  83  196  256  326  
 投资收益 9  5  124  0  0  

在建工程 0  0  50  60  70  
 公允价值变动 0  0  0  0  0  

无形资产开发支出 84  79  79  79  79  
 营业利润 176  (215) 290  317  345  

长期待摊费用 1  1  1  0  0  
 其他非经营损益 28  330  30  32  22  

其他非流动资产 373  181  (244) (267) (290) 
 利润总额 204  115  320  349  367  

资产总计 4078  4730  4497  4814  5417  
 所得税 27  6  20  19  19  

短期借款 441  460  394  426  409  
 净利润 176  109  300  331  348  

应付和预收款项 1450  1207  1690  1767  1974  
 少数股东损益 1  (3) (7) (8) (8) 

长期借款 0  60  47  63  55  
 归母股东净利润 175  111  307  339  356  

其他负债 14  5  (6) (7) (7) 
       

负债合计 2193  2039  2459  2608  2836  
 预测指标      

股本 277  655  656  656  656  
       

资本公积 964  1347  1347  1347  1347  
 毛利率 26.0%  25.0%  23.9%  27.3%  26.9%  

留存收益 68  81  118  159  202  
 销售净利率 7.6%  5.6%  14.3%  14.3%  13.4%  

归母公司股东权益 1847  2666  2020  2186  2558  
 销售收入增长率 25.0%  

-16.6

%  
8.3%  10.1%  12.6%  

少数股东权益 39  24  18  20  23  
 EBIT 增长率 32.6%  

-42.3

%  
165.6

%  
8.0%  5.2%  

股东权益合计 1885  1998  2118  2245  2380  
 净利润增长率 24.9%  

-38.4

%  
176.3

%  
10.2%  5.2%  

负债和股东权益 4078  4730  4497  4814  5417  
 ROE 9.4%  4.0%  14.7%  15.0%  13.5%  

      
 ROA 4.3%  2.4%  6.8%  7.0%  6.6%  

现金流量表(百万）       ROIC 8.1%  3.7%  12.6%  12.6%  11.8%  

       EPS(X) 0.27  0.17  0.47  0.52  0.54  

经营性现金流 (259) 99  582  546  546  
 PE(X) 66.03  104.08  37.67  34.18  32.49  

投资性现金流 (138) (298) (200) (219) (240) 
 PB(X) 6.13  4.30  5.67  5.24  4.48  

融资性现金流 303  1026  (534) 48  (25) 
 PS(X) 4.99  5.98  5.52  5.01  4.45  

现金增加额 (94) 827  (152) 375  282  
 EV/EBITDA(X) 51.75  84.03  34.67  31.58  29.40  

 

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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