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[Table_Title] 计算机 计算机应用 

医疗业务维持快速增长，商业智能业务拖累业绩增长 

 
 [Table_Summary]  事件： 2017年公司实现营业收入 11.12亿元，同比增长 2.04%；

实现归母净利润 1.30亿元，同比下降 30.70%。  

智慧医疗业务快速增长：公司智慧医疗业务实现营业收入 4.13

亿元，同比增长 20.89%；其中，智能开放平台为核心的智慧医院整体

解决方案大型项目订单的显著增加。2017 年公司商业智能业务实现营

业收入 6.99 亿元，同比下降 6.57%，受研发投入增加、EAS 产品原材

料价格上涨等因素影响，商业智能事业部净利润同比下滑。2017 年，

RFID 业务毛利率为 32.08%，同比下降 3.12 个百分点，EAS 标签业务

毛利率为 35.80%，同比下降 6.78 个百分点。 

商业智能业务拖累业绩增长，资产减值准备大幅增加：受海外商

业智能业务拖累，2017 年公司综合毛利率为 42.80%，同比下降 3.82

个百分点；销售费用率和管理费用率分别为 6.71%和 19.12%，同比分

别增长 0.65和 0.82个百分点；2017年公司销售净利率为 11.79%，同

比大幅下降 5.51个百分点。公司对应收账款和其他应收款计提坏账准

备共计 3279 万元，智利 GL 公司股权收购产生的商誉计提商誉减值

3150万元,对存货计提存货跌价准备 238万元，合计 6666 万元。 

董事会换届完成，利好后续业务发展：公司董事会决议原隶属于

商业智能板块的非独立董事路楠、商巍、张佶退出董事会。董事会换

届有助于优化公司治理机制实现业务聚焦，利好后续业务发展。 

智慧医疗业务景气持续高企，新零售为商业智能业务打开发展空

间：智慧治疗业务景气度持续高企，智能开放平台为核心的智慧医院

整体解决方案大型项目订单持续落地，为未来业绩增长奠定基础。商

业智能事业部提供从生产到门店销售的零售技术方案，实现全供应链

的数字化管理，提升目标客户运营效率。公司一站式零售解决方案已

在业内形成较强的竞争优势，未来发展空间值得期待。 

投资建议：我们预计公司 2018/2019年 EPS分别为 0.31元和 0.41

元，当前股价对应 2018/2019 PE 仅为 36/27倍，维持“买入”评级。 

风险提示：创新业务推进低于预期。 

[Table_ProfitInfo]  主要财务指标： 

  2017A 2018E 2019E 2020E 

营业收入(百万元) 1112  1376 1665 1993 

净利润(百万元） 130  253 332 425 

摊薄每股收益(元) 0.16 0.31 0.41 0.53 

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) 808/517 

总市值/流通(百万元) 8,984//5,744 

12 个月最高/最低(元) 16.66/7.04 
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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（百万元） 2017 2018E 2019E 2020E 利润表（百万元） 2017 2018E 2019E 2020E

流动资产 1400.0 1400.4 1887.0 2467.4 营业收入 1112.3 1376.0 1664.6 1993.4

  现金 429.6 307.7 569.7 870.9 营业成本 636.2 739.8 870.2 1018.8

  应收款项 646.1 754.0 912.1 1092.3 营业税金及附加 11.3 13.8 16.6 19.9

  存货 276.6 279.7 333.8 418.7 营业费用 74.6 82.6 99.9 119.6

  其他 47.7 59.0 71.4 85.5 管理费用 223.8 257.5 305.1 356.8

非流动资产 1501.7 1408.5 1235.0 1048.1 财务费用 16.2 9.7 5.6 1.3

  长期股权投资 169.2 179.2 189.2 199.2 投资净收益 16.3 15.0 15.0 15.0

  固定资产 354.9 261.5 86.9 -102.1 其他 -12.7 -10.2 -11.1 -12.0 

  无形资产 98.4 88.5 79.7 71.7 营业利润 153.7 277.6 371.0 479.8

  其他 879.2 879.2 879.2 879.2 营业外净收支 2.1 20.0 20.0 20.0

资产总计 2901.7 2808.8 3122.0 3515.4 利润总额 155.8 297.6 391.0 499.8

流动负债 657.1 361.8 409.2 462.6 所得税费用 24.6 44.6 58.6 75.0

  短期借款 362.8 100.0 100.0 100.0 少数股东损益 0.9 0.0 0.0 0.0

  应付账款 132.6 101.3 119.2 139.6 归属母公司净利润 130.3 253.0 332.3 424.9

  其他 161.7 160.5 190.0 223.1 EBIT 177.5 292.3 381.6 486.2

非流动负债 132.6 132.6 132.6 132.6 EBITDA 226.3 513.0 607.2 716.5

  长期借款 130.0 130.0 130.0 130.0

  其他 2.6 2.6 2.6 2.6 重要财务与估值指标 2017 2018E 2019E 2020E

负债总计 789.6 494.4 541.7 595.2 每股收益(元) 0.16 0.31 0.41 0.53

  少数股东权益 50.0 50.0 50.0 50.0 每股净资产(元) 2.55 2.80 3.13 3.55

  归属母公司股东权益 2062.1 2264.5 2530.3 2870.2 发行在外股份(百万股） 807.9 807.9 807.9 807.9

负债和股东权益总计 2901.7 2808.8 3122.0 3515.4 ROIC(%) 6.0% 10.3% 13.7% 17.5%

ROE(%) 6.3% 11.2% 13.1% 14.8%

现金流量表（百万元） 2017 2018E 2019E 2020E 毛利率(%) 41.8% 45.2% 46.7% 47.9%

经营活动现金流 183.7 272.2 400.7 449.5 EBIT Margin(%) 16.0% 21.2% 22.9% 24.4%

投资活动现金流 -168.4 -80.8 -72.2 -63.3 销售净利率(%) 11.7% 18.4% 20.0% 21.3%

筹资活动现金流 -278.8 -313.4 -66.5 -85.0 资产负债率(%) 27.2% 17.6% 17.4% 16.9%

现金净增加额 -265.0 -122.0 262.0 301.2 收入增长率(%) 2.0% 23.7% 21.0% 19.8%

企业自由现金流 125.9 176.9 310.5 364.6 净利润增长率(%) -30.7% 94.2% 31.4% 27.8%



 
 

 
 

 

  

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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