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[Table_Title] 计算机 计算机应用 

业绩符合预期，自动驾驶业务布局优势显著 

 
 [Table_Summary]  事件：公司公布 2017 年业绩快报，2017 年实现营业收入 21.55

亿元，同比增长 35.92%；实现营业利润 2.72亿元，同比增长 219.57%；

实现归母净利润 2.65亿元，同比增长 69.50%。 

投资要点 

业绩符合预期，并表带动业绩快速增长：2017年实现归母净利润

2.65亿元，同比大幅增长 69.50%；业绩增长主要来自于公司通过收购

合肥杰发科技有限公司新增的芯片业务和导航业务。同时，公司高级

辅助驾驶及自动驾驶业务也在持续快速推进。 

自动驾驶加速落地，公司高精度地图卡位优势显著：互联网巨头、

T1厂商、整车厂均在自动驾驶领域做了大量投入，推动自动驾驶加速

落地，2018 年 L3 级别自动驾驶渗透率有望得到快速提升，我们认为

公司在高精度地图深入布局，卡位优势显著，先发优势将在未来得到

集中释放。 

看好公司自动驾驶业务发展前景：目前公司已经形成了“芯片+

算法+软件+地图”的业务战略布局，我们认为公司借助高精度地图在

智能驾驶领域获得显著卡位优势，并通过布局车载芯片、ADAS、车

联网形成了自动驾驶全面布局，公司已经在在智能驾驶领域建立了较

强的竞争优势，未来的发展前景广阔。 

投资建议：我们预计公司 2018/2019 年归母净利润分别为

3.79/4.78 亿元，当前股价对应 2017/2018/2019 年的 EPS 分别为

0.21/0.30/0.37 元，维持“增持”评级。 

风险提示：业务整合低于预期，自动驾驶业务推进低于预期。 

[Table_ProfitInfo]  主要财务指标： 

  2016A 2017E 2018E 2019E 

营业收入(百万元) 1585  2155  2636  3204  

净利润(百万元） 157  265  379  478  

摊薄每股收益(元) 0.12 0.20 0.27 0.35 

资料来源：Wind，太平洋证券 
 

 走势比较 

 
[Table_Info]  股票数据 

总股本/流通(百万股) 1,283/1,026 

总市值/流通(百万元) 28,538/22,837 

12 个月最高/最低(元) 33.87/16.12 
 
[Table_ReportInfo] 相关研究报告：  

 

《多业务齐头并进，核心竞争力持

续增强》--2017/08/27 

《全产业链布局，内生加外延增长

动力充足》--2016/08/25 
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图表 1：财务报表及预测 

 

资料来源：WIND，太平洋证券整理 

 

  

资产负债表(百万) 利润表(百万）

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

货币资金 1779 1724 1920 2257 2719 营业收入 1506 1585 2155 2636 3204

营收和预付账款 481 507 689 842 1024 营业成本 356 367 567 770 998

存货 51 58 89 121 158 营业税金及附加 13 14 11 13 16

其他流动资产 71 57 73 89 109 营业费用 105 113 124 142 231

流动资产合计 2381 2346 2772 3310 4009 管理费用 1016 1103 1240 1359 1491

长期股权投资 24 41 41 41 41 财务费用 (19) (27) (26) (30) (36)

投资性房地产 0 0 0 0 0 资产减值损失 (8) (36) (10) (10) (10)

固定资产 317 766 866 915 951 投资收益 23 20 20 20 20

在建工程 174 627 218 95 59 营业利润 123 85 272 411 531

无形资产开发支出 235 222 199 179 161 利润总额 199 164 372 531 671

其他非流动资产 770.5425 747 747 747 747 所得税费用 53 47 93 133 168

资产总计 3728 4122 4626 5193 5911 净利润 146 116 279 398 503

短期借款 35 22 20 20 20 少数股东损益 16 (40) 14 20 25

应付和预收账款 108 115 178 241 313 归属母公司净利润 130 157 265 379 478

长期借款 11 0 0 0 0

其他负债 610 814 1031 1211 1449 预测指标

负债合计 764 951 1228 1473 1782 毛利率(%) 75.5% 76.0% 73.2% 70.3% 68.3%

股本 711 1067 1283 1283 1283 销售净利率(%) 8.6% 9.9% 12.3% 14.4% 14.9%

归母公司股东权益 2542 2793 3006 3308 3691 收入增长率(%) 42.2% 5.3% 36.0% 22.3% 21.6%

少数股东权益 422 378 392 412 437 EBIT Margin(%) 6.0% 4.7% 10.9% 14.1% 15.1%

股东权益合计 2964 3172 3398 3720 4128 净利润增长率(%) 10.8% 20.3% 69.4% 42.7% 26.4%

负债和股东权益 3728 4122 4626 5193 5911 ROE(%) 5.1% 5.6% 8.8% 11.4% 13.0%

ROA(%) 3.5% 3.8% 5.7% 7.3% 8.1%

经营现金流量表（百万） EPS 0.10 0.12 0.21 0.30 0.37

经营活动现金流 296 399 356 544 699 PE 219.3 182.3 107.6 75.4 59.7

投资活动现金流 -394 -329 -105 -132 -141 PB 11.2 10.2 9.5 8.6 7.7

筹资活动现金流 166 10 -55 -76 -96 PS 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0

现金净增加额 70 83 196 336 462 EV/EBITDA 318.5 384.4 121.0 77.0 58.9



 
 

 
 

 

  

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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