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事项： 

2012 年 1 月 15 日晚间，公司公告 2011 年业绩快报。实现营收 6.59 亿元,
同比增长 36.41%，归属上市公司股东净利润 1.64 亿元，同比增长 47.07%。 

业绩基本符合预期。营收略低于我们之前 7.02 亿元预期，净利润略高于之前

1.56 亿元预期，主要原因在于公司下半年高铁市场低迷，净利润高于预期在于

我们对管理费用、毛利率及投资收益过于保守所致。 

摘要： 

 支票扫描仪及身份证复印设备带动业绩快速增长 

由于受高铁事故影响，2011 年高铁打印机及自助售票机出货量低于预期。但

在公司良好的市场推销及管理提升下，热敏打印机在餐饮、商贸等市场销售预

计实现 20%以上增长；支票扫描仪出口增长快，预计 2011 年实现翻倍增长；

以及公司前几年推出的身份证扫描仪也开始放量增长。此外，由于公司低毛利

率的自助设备占比或减少，产品结构变化提升公司整体毛利率水平。 

 良好研发和低成本量产能力确保业绩持续性 

我们认为，在进一步理顺管理、研发机制后，维持对公司持续看好的两大推荐

理由：研发能力优异和低成本量产能力。目前，公司聚焦在关键零部件，给予

重点资源投入，并关注未来 3-5 年的持续发展。市场营销以行业为依托，通过

不断增强在优势行业的竞争力，实现公司多产品叠加业绩增长优势。 

 维持盈利预测及“强烈推荐”评级 

由于公司储备产品丰富，未来将在行业营销带动下，不断贡献应收。看好公

司金融设备发展方向，预计支票扫描仪有望提前实现 2013 年 1.5 亿元的销售

目标。支票扫描仪的成功为公司后续智能钱箱、识币器等推出增强信心。此

外，随着参股公司的上市将为公司带来投资收益。 

预计 2012-2013 年营收为 10.38、15.16 亿元，每股收益为 0.76 和 1.08 元，

对应股价（16.86 元）动态 PE 估值为 22 和 16 倍。维持“强烈推荐”评级，

看好公司持续稳健增长能力，建议逢低介入。  
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交易数据 
16.86 上一日交易日股价（元） 

5,058 总市值（百万元） 

148 流通股本（百万股） 

49.42 流通股比率（%） 
 
资产负债表摘要（09/11） 

1,191 股东权益（百万元） 

3.97 每股净资产（元） 

4.25 市净率（倍） 

15.44 资产负债率（%） 
 
公司与沪深 300 指数比较 
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免责声明： 

本报告仅供第一创业证券有限责任公司（以下简称“本公司”）研究所的客户使用。本公司研究所不会因接收人收

到本报告而视其为客户。若本报告的接收人非本公司的客户，应在基于本报告作出任何投资决定或就本报告要求任何

解释前咨询独立投资顾问。 

本报告的信息均来源于公开资料，本公司对这些信息的准确性和完整性不作任何保证，也不保证所包含的信息和建

议不会发生任何变更。 

本报告可能在今后一段时间内因公司基本面变化和假设不成立导致的目标价格不能达成的风险。 

我们已力求报告内容的客观、公正，但文中的观点、结论和建议仅供参考，报告中的信息或意见并不构成所述证券

的买卖出价或征价，投资者据此做出的任何投资决策与本公司和作者无关。本公司不会承担因使用本报告而产生的法

律责任。 

本公司及其所属关联机构可能会持有报告中提到的公司所发行的证券头寸并进行交易，也可能为这些公司提供或者

争取提供投资银行、财务顾问或者金融产品等相关服务。  

本报告版权归本公司所有，未经本公司授权，不得复印、转发或向特定读者群以外的人士传阅，任何媒体和个人不

得自行公开刊登、传播或使用，否则本公司保留追究法律责任的权利；任何媒体公开刊登本研究报告必须同时刊登本

公司授权书，且不得对本报告进行有悖原意的引用、删节和修改，并自行承担向其读者、受众解释、解读的责任，因

其读者、受众使用本报告所产生的一切法律后果由该媒体承担。 任何自然人不得未经授权而获得和使用本报告，未经

授权的任何使用行为都是不当的，都构成对本公司权利的损害，由其本人全权承担责任和后果。 

市场有风险，投资需谨慎。 

投资评级： 
评级类别 具体评级 评级定义 

强烈推荐 预计6个月内，股价涨幅超同期市场基准指数20%以上 
审慎推荐 预计6个月内，股价涨幅超同期市场基准指数5-20%之间 
中性 预计6个月内，股价变动幅度相对基准指数介于±5%之间 

股票投资评级 

回避 预计6个月内，股价表现弱于市场基准指数5%以上 
推荐 行业基本面向好，行业指数将跑赢基准指数 
中性 行业基本面稳定，行业指数跟随基准指数 行业投资评级 
回避 行业基本面向淡，行业指数将跑输基准指数 
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