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评级 推荐  

 评级变动 调高 

合理区间 17.37-18.65 元 

交易数据  

当前价格（元） 15.38 
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预测指标  2017A 2018A 2019E 2020E 2021E 

主营收入（百万元） 5357 7251 9130 11146 13161 

净利润（百万元）  466 763 956 1120 1310 

每股收益（元） 0.42 0.51 0.64 0.75 0.88 

每股净资产（元）  3.13 5.35 5.90 6.54 7.29 

P/E 36.62 30.16 23.91 20.41 17.45 

P/B 4.91 2.87 2.61 2.35 2.11 
 

资料来源：贝格数据，财富证券  

 

投资要点： 

 事件：公司发布 2019 年中报，2019 上半年实现营收 35.86 亿，同比增

长 24.74%；归母净利润 3.74 亿，同比增长 30.46%。  

 双轮驱动，稳健增长。1）报告期内，公司智慧交通业务实现收入 18.47

亿元，同比增长 23.25%。公司前瞻布局智慧交通产业链，建设北京大

兴国际机场高速公路信息化等重大标杆项目，同时向浙江交通规划设

计研究院增资，产研生态稳健。2）公司智能安防业务实现收入 17.37

亿元，同比增长 26.19%。公司积极拓展国内外项目，除国内重点项目

外，还为印度和澳洲交付项目，业务架构进一步完善。根据 IHS Markit

的行业报告，公司视频监控业务由 2017 年的全球第 6 再次提升，2018

年业绩居全球第 4。  

 车联网临近加速期。国家发改委和交通部相关文件提出，到 2019 年底

全国 ETC 用户数突破 1.8 亿，高速 ETC 收费率达 90%以上，标志着

车路互联进入新的阶段。公司积极布局 ETC 领域，实现 ETC 产品全

覆盖，同时增资山高信联，有望拓展 ETC 后服务业务领域。随着 5G

技术的应用，车联网将逐渐进入加速期。公司 V2X 智能车联系列产品

处于行业领先水平，结合公司“进城战略”在 TOCC（交通运行监测

调度中心）领域取得的优势地位，有望在车联网时代取得先发优势。 

 阿里加持，整合布局。阿里网络以每股 16.12 元的价格取得 15%公司

股权，合计约 36 亿元，成为公司第二大股东，并签署战略合作协议。

双方整合技术优势，形成“云+边+端”整体解决能力。公司将于近期

发布“千方阿里云城市大脑  交管联合解决方案”，将公司自身智慧交

通与阿里云、高德地图充分结合，有望取得行业领军地位。 

 盈利预测：预计 19/20/21 年公司净利润分别为 9.56 亿元、11.20 亿元

和 13.10 亿元，EPS 分别为 0.64 元、0.75 元和 0.88 元，对应 PE为 23.91

倍、20.41 倍和 17.45 倍，综合考虑，给予公司 2019 年 27-29 倍估值，

对应价格区间 17.37-18.65 元，对应价格区间为给予“推荐”评级。 

 风险提示：行业竞争加剧，政策推行不及预期。 
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投资评级系统说明 

以报告发布日后的 6－12 个月内，所评股票/行业涨跌幅相对于同期市场指数的涨跌幅度为基准。 

类别  投资评级  评级说明 

股票投资评级 

 推荐  投资收益率超越沪深 300 指数 15%以上 

 谨慎推荐  投资收益率相对沪深 300 指数变动幅度为 5%－15% 

 中性  投资收益率相对沪深 300 指数变动幅度为-10%－5% 

 回避  投资收益率落后沪深 300 指数 10%以上 

行业投资评级 

 领先大市  行业指数涨跌幅超越沪深 300 指数 5%以上 

 同步大市  行业指数涨跌幅相对沪深 300 指数变动幅度为-5%－5% 

 落后大市  行业指数涨跌幅落后沪深 300 指数 5%以上 
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业胜任能力。 

 

本报告仅供财富证券有限责任公司客户及员工使用。本公司不会因接收人收到本报告而视其为本公司当然客户。
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新义务，若报告中所含信息发生变化，本公司可在不发出通知的情形下做出修改，投资者应当自行关注相应的更

新或修改。 

 

本报告中所指投资及服务可能不适合个别客户，不构成客户私人咨询建议。任何情况下，本报告中的信息或所表

述的意见均不构成对任何人的投资建议。在任何情况下，本公司及本公司员工或者关联机构不承诺投资者一定获

利，不对任何人因使用本报告中的任何内容所引致的任何损失负任何责任。投资者务必注意，其据此作出的任何

投资决策与本公司及本公司员工或者关联机构无关。 

 

市场有风险，投资需谨慎。投资者不应将本报告作为投资决策的惟一参考因素，亦不应认为本报告可以取代自己
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