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[Table_Title] 信息技术 软件与服务 

业绩符合预期，受益智能汽车和物联网驱动 

 
 [Table_Summary]  事件：公司发布 2020 年三季报，前三季度实现营业收入 17.87

亿元，同比增长 40.27%，前三季度实现归母净利润 2.92 亿元，同比

增长 88.05%。 

 

业绩符合预期。第三季度，公司实现营业收入 7.38 亿元，同比

增长 36.85%；实现净利润 1.18 亿元，同比增长 75.22%；实现经营性

现金流净额 0.81 亿元，同比增长 511.29%。前三季度公司毛利率为

38.87%，相比于去年同期提高了 0.45 个百分点。 

 

受益智能汽车和物联网驱动。前三季度，分业务来看：智能软件

业务实现收入 约 8.4 亿元，同比增长约 23%；智能汽车业务实现收入

约 4.8 亿元，同比增长约 62%；智能物联网业务实现收入约 4.6 亿元，

同比增长约 100%。 

 

与高通联合发布多款产品，拓展业务边界。公司与高通公司紧密

合作，发布推出了多款产品，包括 TurboX C610/C410 SOM 和 Open Kit、

TurboX T55 Development Kit，以及在 Qualcomm®机器人 RB5 平台和

RB3 平台充分合作，分别拓展了智能视觉、5G 以及机器人领域，拓展

了业务合作的边界。 

 

投资建议：受益于自动驾驶和智能汽车的行业浪潮，公司有望充

分享受行业红利。我们预计公司 2020-2022 年的 EPS 分别为 0.86 元、

1.17 元和 1.57 元，维持“买入”评级。 

 

风险提示：智能汽车落地不及预期；行业竞争加剧。 

 

 

[Table_ProfitInfo]  盈利预测和财务指标： 

  2019A 2020E 2021E 2022E 

营业收入（百万元） 1826.86  2539.33  3453.49  4593.15  

    增长率 24.74% 39.00% 36.00% 33.00% 

归属母公司净利润

（百万元） 

237.64  362.88  493.67  663.90  

    增长率 44.63% 52.70% 36.04% 34.48% 

每股收益 EPS（元） 0.56  0.86  1.17  1.57  

PE 149  98  72  53  

资料来源：Wind，太平洋证券注：摊薄每股收益按最新总股本计算 
 

 走势比较 

 
[Table_Info]  股票数据 

总股本/流通(百万股) 423/289 

总市值/流通(百万元) 35,059/23,983 

12 个月最高/最低(元) 108.96/38.55 
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利润表（百万元） 2019A 2020E 2021E 2022E 
 

现金流量表（百万元） 2019A 2020E 2021E 2022E 

营业收入 1826.86 2539.33 3453.49 4593.15   净利润 237.05  362.88  493.67  663.90  

营业成本 1048.10 1447.42 1951.22 2572.16   折旧与摊销 93.07  86.22  53.75  54.42  

营业税金及附加 4.92 7.62 10.36 13.78   财务费用 19.55  -11.62  -21.48  -32.32  

销售费用 86.50 126.97 172.67 225.06   资产减值损失 -1.29  0.00  0.00  0.00  

管理费用 210.16 304.72 414.42 551.18   经营营运资本变动 -257.18  -117.41  -186.95  -246.66  

财务费用 19.55 -11.62 -21.48 -32.32   其他 51.01  -9.97  -10.03  -9.99  

资产减值损失 -1.29 0.00 0.00 0.00   经营活动现金流净额 142.21  310.10  328.97  429.35  

投资收益 3.28 10.00 10.00 10.00   资本支出 -139.09  -10.00  -10.00  -10.00  

公允价值变动损

益 
-0.48 0.00 0.00 0.00   其他 65.23  12.34  10.00  10.00  

其他经营损益 0.00 0.00 0.00 0.00   投资活动现金流净额 -73.86  2.34  0.00  0.00  

营业利润 256.96 373.33 508.27 684.31   短期借款 28.58  -402.33  0.00  0.00  

其他非经营损益 -11.27 0.35 -0.09 -0.05   长期借款 -160.15  0.00  0.00  0.00  

利润总额 245.69 373.67 508.18 684.26   股权融资 -6.83  0.00  0.00  0.00  

所得税 8.64 10.80 14.50 20.36   支付股利 -36.18  -52.33  -79.90  -108.70  

净利润 237.05 362.88 493.67 663.90   其他 138.99  -71.74  21.48  32.32  

少数股东损益 -0.59 0.00 0.00 0.00   筹资活动现金流净额 -35.59  -526.40  -58.42  -76.38  

归属母公司股东

净利润 
237.64 362.88 493.67 663.90   现金流量净额 26.52  -213.96  270.55  352.96  

                      

资产负债表（百万

元） 
2019A 2020E 2021E 2022E   财务分析指标 2019A 2020E 2021E 2022E 

货币资金 748.43 534.47 805.02 1157.98   成长能力         

应收和预付款项 730.81 971.70 1328.37 1773.89   销售收入增长率 24.74% 39.00% 36.00% 33.00% 

存货 34.59 47.79 64.52 85.09   营业利润增长率 51.62% 45.29% 36.15% 34.64% 

其他流动资产 16.72 20.00 27.19 36.17   净利润增长率 42.06% 53.08% 36.04% 34.48% 

长期股权投资 287.16 287.16 287.16 287.16   EBITDA 增长率 53.49% 21.20% 20.68% 30.69% 

投资性房地产 0.00 0.00 0.00 0.00   获利能力         

固定资产和在建

工程 
86.18 86.01 85.16 83.65   毛利率 42.63% 43.00% 43.50% 44.00% 

无形资产和开发

支出 
758.46 715.56 672.65 629.74   期间费率 32.67% 31.54% 31.38% 31.20% 

其他非流动资产 167.24 134.10 134.10 134.10   净利率 12.98% 14.29% 14.29% 14.45% 

资产总计 2829.60 2796.78 3404.17 4187.78   ROE 12.04% 16.50% 18.89% 20.95% 

短期借款 402.33 0.00 0.00 0.00   ROA 8.38% 12.97% 14.50% 15.85% 

应付和预收款项 319.03 435.10 595.59 783.17   ROIC 19.50% 20.91% 24.23% 27.15% 

长期借款 3.62 3.62 3.62 3.62   EBITDA/销售收入 20.23% 17.64% 15.65% 15.38% 

其他负债 135.41 158.48 191.61 232.44   营运能力         

负债合计 860.39 597.20 790.82 1019.23   总资产周转率 0.67  0.90  1.11  1.21  

股本 402.52 423.17 423.17 423.17   固定资产周转率 23.15  30.06  41.12  55.47  

资本公积 644.65 624.00 624.00 624.00   应收账款周转率 3.18  3.29  3.29  3.25  

留存收益 798.93 1109.48 1523.25 2078.44   存货周转率 42.00  35.00  34.64  34.31  

归属母公司股东

权益 
1915.98 2146.36 2560.12 3115.32   

销售商品提供劳务收到现

金/营业收入 
99.19% — — — 

少数股东权益 53.23 53.23 53.23 53.23   资本结构         

股东权益合计 1969.21 2199.58 2613.35 3168.55   资产负债率 30.41% 21.35% 23.23% 24.34% 

负债和股东权益

合计 
2829.60 2796.78 3404.17 4187.78   带息债务/总负债 47.18% 0.61% 0.46% 0.36% 

业绩和估值指标 2019A 2020E 2021E 2022E   流动比率 1.93  2.97  3.07  3.21  
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EBITDA 369.58 447.93 540.54 706.41   速动比率 1.89  2.88  2.98  3.12  

PE 148.94 97.54 71.69 53.31   每股指标         

PB 17.97 16.09 13.54 11.17   每股收益 0.56  0.86  1.17  1.57  

PS 19.37 13.94 10.25 7.71   每股净资产 4.65  5.20  6.18  7.49  

EV/EBITDA 89.15  76.98  63.29  47.93    每股经营现金 0.34  0.73  0.78  1.01  

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； 
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