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主要数据 

2019年 4月 18日 

收盘价(元) 10.75 

总市值（亿元） 189.68 

总股本(亿股) 17.64 

流通股本(亿股) 13.06 

ROE（TTM） 9.33% 

12 月最高价(元) 15.09 

12 月最低价(元) 5.22 

  

股价走势 

 

资料来源：东莞证券研究所，Wind 
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 事件：公司于2019年4月18日发布2018年年报。2018年，公司实现营业总收入

35.63亿元，同比上升59.27%；实现归母净利润5.40亿元，同比上升34.16%。 

◼ 车联网与公安执法齐头并进。从行业布局上看，2018年，交通行业方面的

业务实现营收增速最快，达到147.57%，同时也是营业总收入中占比第二

大的领域。在公司营业总收入占比最大的是公安行业，达到45.62%，营收

增速达到34.03%。从产品角度看，在物联网业务方面，物联网的其他产品

如模组等业务，在营收增速上达到37.78%。2018年在考虑到车联网产品的

前提下，公司在物联网方面业务营收增速达到117.51%。警务终端及警务

信息化应用业务营收增速达到47.14%，可以表明2018年公司聚焦于大交通

和公共安全两大业务，在这两大业务上加大了投入力度，并取得成果。此

外，作为物联网支持软件层支持的软件系统及解决方案业务在报告期内营

收同比增长27.82%，也保持快速增长。 

◼ 盈利能力有所下降。2018年，由于市场竞争剧烈，叠加原材料成本上升，

公司销售毛利率同比下降3.93个百分点，为35.21%。其中，物联网业务毛

利率同比下降16.62个百分点，警务终端及警务信息化应用业务毛利率同

比下降9.83个百分点。受毛利率下降及增加研发投入影响，公司销售净利

率同比下降1.83个百分点，为15.35%。其中，销售费用率同比下降0.41

个百分点，管理费用率（含研发费用率）同比上升2.17个百分点，财务费

用率同比上升0.89个百分点。 

◼ 跟随5G潮流，巩固车联网优势地位。公司在车载单元、车路协同、车联网

平台及智慧交通应用四大领域具有深厚的技术储备和市场积累。公司的车

联网产品包括T-Box/OBD（车载诊断系统）、UBI终端（车联网保险）、汽车

电子标识、车规级通信模块等。公司已开始预研5G网络相关技术以及基于

下一代5G技术的网络模组类和终端类产品，紧跟5G产业发展趋势。2019

年2月，公司中标武汉市汽车电子标识试点工程项目。该项目是利用汽车

电子标识技术开展军运会通勤线路监管、军运会场馆出入口管理、重点监

管车辆管理、特定车辆优先控制、电子通行证等示范应用工作。中标该项

目，有利于公司巩固在物联网大交通领域机动车电子标识行业的领先地

位，增强公司在车联网领域的竞争力。 

◼ 投资建议：首次覆盖给予推荐评级。由于公司在车联网领域具有较强的技

术优势，并中标多个相关项目，未来在5G技术的推动下，公司的相关业务

在市场上有较强的应用性，有助于推动公司业绩。因此，首次覆盖给予推

荐评级。预计公司2019-2020EPS分别为0.35元、0.45元，对应PE为31倍、

24倍。 

◼ 风险提示：政策变化，市场竞争加剧，技术推进不及预期等。 
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              表 1：公司盈利预测简表（截止 2019/4/18） 

科目（百万元） 2018A 2019E 2020E 2021E 

营业总收入 3,562.83  5,059.22  6,576.99  8,550.09  

营业总成本 3,097.31  4,408.92  5,731.59  7,451.07  

营业成本 2,308.28  3,288.49  4,275.04  5,557.56  

营业税金及附加 17.31  24.58  31.95  41.53  

销售费用 235.31  334.14  434.39  564.70  

管理费用 200.61  284.87  370.33  481.43  

研发费用 354.53 503.44 654.47 850.81 

财务费用 -75.81  -107.65  -139.95  -181.93  

其他经营收益 0.68  0.00  0.00  0.00  

公允价值变动净收益 0.00  0.00  0.00  0.00  

投资净收益 0.68  0.00  0.00  0.00  

其他收益 0.00 0.00  0.00  0.00  

营业利润 565.91  650.31  845.40  1,099.02  

加 营业外收入 7.51  0.00  0.00  0.00  

减 营业外支出 0.93  0.00  0.00  0.00  

利润总额 572.49  650.31  845.40  1,099.02  

减 所得税 25.76  29.26  38.04  49.46  

净利润 546.73  621.04  807.35  1,049.56  

减 少数股东损益 7.16  8.52  11.07  14.40  

归母公司所有者的净利润 539.57  612.52  796.28  1,035.16  

基本每股收益(元) 0.31  0.35  0.45  0.59  

数据来源：Wind，东莞证券研究所 
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东莞证券研究报告评级体系： 

公司投资评级 

推荐 预计未来 6 个月内，股价表现强于市场指数 15%以上 

谨慎推荐 预计未来 6 个月内，股价表现强于市场指数 5%-15%之间 

中性 预计未来 6 个月内，股价表现介于市场指数±5%之间 

回避 预计未来 6 个月内，股价表现弱于市场指数 5%以上 

行业投资评级 

推荐 预计未来 6 个月内，行业指数表现强于市场指数 10%以上 

谨慎推荐 预计未来 6 个月内，行业指数表现强于市场指数 5%-10%之间 

中性 预计未来 6 个月内，行业指数表现介于市场指数±5%之间 

回避 预计未来 6 个月内，行业指数表现弱于市场指数 5%以上 

风险等级评级 

低风险 宏观经济及政策、财经资讯、国债等方面的研究报告 

中低风险 债券、货币市场基金、债券基金等方面的研究报告 

中风险 可转债、股票、股票型基金等方面的研究报告 

中高风险 新三板股票、权证、退市整理期股票、港股通股票等方面的研究报告 

高风险 期货、期权等衍生品方面的研究报告 
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