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市场数据  
收盘价(元) 14.92 

一年最低/最高价 13.86/42.39 

市净率(倍) 3.34 

流通A股市值(百万元) 10,414.65 

总市值(百万元) 10,741.28 
 
 

基础数据  
每股净资产(元,LF) 4.46 

资产负债率(%,LF) 70.58 

总股本(百万股) 719.92 

流通 A 股(百万股) 698.03  
 

相关研究  
《易华录(300212)：2023 年报点评：

业绩符合预期，数据运营加速落地》 

2024-04-23 

《易华录(300212)：《数据资产评估指

导意见》发布，易华录国内首推入表

服务联合体》 

2023-09-11 
  

买入（维持） 
 

[Table_EPS]      盈利预测与估值 2022A 2023A 2024E 2025E 2026E 

营业总收入（百万元） 1,603.94 764.97 841.47 1,126.06 1,508.88 

同比（%） (20.60) (52.31) 10.00 33.82 34.00 

归母净利润（百万元） 11.54 (1,889.99) (92.46) 67.84 166.61 

同比（%） 106.92 
(16,477.7

5) 
95.11 173.38 145.59 

EPS-最新摊薄（元/股） 0.02 (2.63) (0.13) 0.09 0.23 

P/E（现价&最新摊薄） 930.79 (5.68) (116.18) 158.33 64.47 
  

[Table_Tag]  
  
[Table_Summary] 
事件：公司发布 2024 年半年报，2024H1，公司实现营收 3.38 亿元，同

比下降 34%；归母净利润亏损 3.68亿元，同比下滑 24%，低于市场预期。 

投资要点 

◼ 转型期业绩承压：2024H1 公司收入同比下滑，主要受智慧交通等业务
的季节性波动和交付验收周期影响，且数据湖建设已无相关新增收入确
认，部分项目因本期存在审计结算核减，导致收入和毛利整体下滑。同
时因参股公司的亏损规模同比扩大，导致投资收益亏损1.1亿元；2024H1

共确认减值损失 0.4 亿元，主要是数据湖项目因账龄滚动计提相应的坏
账损失增加，导致利润总额同比下降。公司 2024H1 研发、销售、管理
费用率同比下降，在不考虑投资收益和计提减值损失的影响下，当期经
营利润率呈现好转趋势。 

◼ 数据要素持续推进：数据资产化方面，公司 2024H1 服务浙江省交通投
资集团成功完成 4 个数据资产化项目 2024 年一季度入表工作，成为首
批实现数据资产入表的省级交通投资类集团，公司与抚州数据湖合作，
成功完成公共数据产品的数据资产入表，实现产品签约，产生交易收入，
是江西省首例基于公共数据产品的数据资产入表；公共数据授权运营方
面，公司已经入驻北京国际大数据交易所等 10 余家数据交易平台，上
架数据服务及数据产品 40 余款，为四川、广东、河南、浙江等地客户
提供基于三农、车辆 ETC、建筑企业等数据产品服务。 

◼ 智慧交通业务向主业回归：公司定位于交通大数据服务商，充分发挥懂
业务、懂技术、懂数据的综合优势，探索交通数据应用技术和业务模式
创新，承建了新疆喀什、福建厦门、四川遂宁、吉林公主岭、海外阿尔
及利亚等多地智能交通项目建设，不断为各地智能交通信息化、数据化
建设提供优质服务。2024H1，公司调动资源推动智慧交通业务向主业回
归、稳定发展，新签合同额较上年同期增长逾5000万元，增长率达346%。 

◼ 盈利预测与投资评级：考虑公司仍处于业务转型期，以及资产减值损失
的影响，我们将公司 2024-2026 年 EPS 由 0.01/0.25/0.46 元下调至-

0.13/0.09/0.23 元，我们看好公司背靠中电科，未来有望通过数据资产服
务，突破地市级客户，开展数据基础设施和数据授权运营服务，维持“买
入”评级。 

◼ 风险提示：政策推进不及预期，资产减值风险。  
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易华录三大财务预测表  

[Table_Finance]           资产负债表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E  利润表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E 

流动资产 7,686 5,322 8,295 7,545  营业总收入 765 841 1,126 1,509 

货币资金及交易性金融资产 968 2,952 3,792 4,206  营业成本(含金融类) 758 525 698 930 

经营性应收款项 1,602 405 1,575 639  税金及附加 13 5 7 10 

存货 386 104 547 321  销售费用 248 59 79 91 

合同资产 4,456 1,851 2,027 2,263     管理费用 304 84 113 151 

其他流动资产 274 9 353 115  研发费用 43 21 28 38 

非流动资产 5,625 5,960 6,221 6,415  财务费用 312 161 126 133 

长期股权投资 2,535 2,635 2,705 2,739  加:其他收益 16 29 39 53 

固定资产及使用权资产 1,281 1,499 1,776 2,062  投资净收益 (52) (42) 56 75 

在建工程 234 319 287 258  公允价值变动 0 0 0 0 

无形资产 644 576 523 425  减值损失 (926) (92) (84) (72) 

商誉 290 290 289 288  资产处置收益 3 0 0 0 

长期待摊费用 10 10 10 10  营业利润 (1,874) (118) 87 213 

其他非流动资产 632 632 632 632  营业外净收支  0 0 0 0 

资产总计 13,311 11,282 14,516 13,960  利润总额 (1,874) (118) 87 213 

流动负债 7,031 5,215 8,375 7,633  减:所得税 6 (15) 11 28 

短期借款及一年内到期的非流动负债 3,248 3,748 4,051 4,824  净利润 (1,880) (103) 75 185 

经营性应付款项 2,399 516 3,324 1,740  减:少数股东损益 10 (10) 8 19 

合同负债 140 52 70 93  归属母公司净利润 (1,890) (92) 68 167 

其他流动负债 1,244 899 929 975       

非流动负债 2,172 2,172 2,172 2,172  每股收益-最新股本摊薄(元) (2.63) (0.13) 0.09 0.23 

长期借款 707 707 707 707       

应付债券 511 511 511 511  EBIT (1,084) 177 240 343 

租赁负债 5 5 5 5  EBITDA (894) 433 539 689 

其他非流动负债 948 948 948 948       

负债合计 9,203 7,387 10,546 9,804  毛利率(%) 0.88 37.64 37.99 38.35 

归属母公司股东权益 3,595 3,391 3,459 3,626  归母净利率(%) (247.07) (10.99) 6.02 11.04 

少数股东权益 514 503 511 529       

所有者权益合计 4,109 3,895 3,970 4,155  收入增长率(%) (52.31) 10.00 33.82 34.00 

负债和股东权益 13,311 11,282 14,516 13,960 
 
归母净利润增长率(%) 

(16,477.75

) 
95.11 173.38 145.59 

           

           

现金流量表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E  重要财务与估值指标 2023A 2024E 2025E 2026E 

经营活动现金流 (224) 2,504 1,335 419  每股净资产(元) 4.97 4.71 4.80 5.04 

投资活动现金流 (160) (724) (589) (537)  最新发行在外股份（百万股） 720 720 720 720 

筹资活动现金流 647 289 94 532  ROIC(%) (13.38) 1.76 2.31 3.06 

现金净增加额 263 2,070 840 414  ROE-摊薄(%) (52.57) (2.73) 1.96 4.60 

折旧和摊销 190 256 299 347  资产负债率(%) 69.13 65.48 72.65 70.23 

资本开支 (292) (532) (545) (578)  P/E（现价&最新股本摊薄） (5.68) (116.18) 158.33 64.47 

营运资本变动 193 2,032 724 (352)  P/B（现价） 3.00 3.17 3.11 2.96 

数据来源:Wind,东吴证券研究所，全文如无特殊注明，相关数据的货币单位均为人民币，预测均为东吴证券研究所预测。  
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