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事件：事件：事件：事件：

近日，新联电子公布2011年半年报：基本每股收益0.46

元，稀释每股收益 0.46 元，基本每股收益(扣除)0.46 元，

每股净资产 11.02 元，摊薄净资产收益率 3.9896%，加权净

资产收益率 4.45%；营业收入 148940867.55 元，同比增长

92.60%，净利润 36931784.78 元，同比增长 77.08%。

点评：点评：点评：点评：

� 公司所处智能用电信息采集子行业持续高速发展公司所处智能用电信息采集子行业持续高速发展公司所处智能用电信息采集子行业持续高速发展公司所处智能用电信息采集子行业持续高速发展，，，，公司公司公司公司

业绩的高增长可期业绩的高增长可期业绩的高增长可期业绩的高增长可期。。。。智能用电信息采集系统作为现阶段

我国智能电网建设的重点，用电侧智能化的关键设备投

资受《用电需求侧管理办法》及《国家电网公司“十二

五”电网智能化规划》等政策的刺激，市场形势一片大

好。而公司主营产品为用电信息采集系统系列相关产

品，即，专变及公变终端、主站及采集器等，因此，借

助于整体行业的向好形势，公司的销售形势也表现良

好，未来两年收入有望继续维持 40%以上的较高增速。

� 突破地域限制突破地域限制突破地域限制突破地域限制，，，，公司业绩全面开花公司业绩全面开花公司业绩全面开花公司业绩全面开花。。。。随着智能电网建设

在全国范围内的全面启动及公司营销能力的提升，公司

的营收区域集中问题得到了有效的改善，公司上半年在

华东地区实现的销售收入占比较2010年下降近15个百

分点至约 51%，而公司在东北、华北及西南地区收入占

比均有较大的提高。营收集中度的降低有效化解了公司

收入的区域集中风险，有助于公司的可持续发展。

http://www.dtsbc.com.cn
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� 技术优势技术优势技术优势技术优势，，，，稳定公司行业地稳定公司行业地稳定公司行业地稳定公司行业地位位位位。。。。公司是用电信息采集系统全系列产品提供商,也

是最早进入该领域的公司之一。其开发的用电信息采集系统相关产品市场认可

度较高，技术水平位于行业前列，尤其是在技术壁垒较高的 230M 专网终端领域，

公司产品的市场占有率超过了 20%。

� 公司综合毛利稳定于公司综合毛利稳定于公司综合毛利稳定于公司综合毛利稳定于 40%40%40%40%以上以上以上以上，，，，高毛利体现公司强大的盈利能力高毛利体现公司强大的盈利能力高毛利体现公司强大的盈利能力高毛利体现公司强大的盈利能力。。。。公司在毛利最

高的主站产品上有所突破，收入占比提高了近五个百分点，达到了 10%。此外，

公司自主研发的具有较高技术壁垒的 230M 超高速终端在未来的投放，也将在一

定程度上维持公司目前的较高毛利率。

���� 高送转，给予公司快速成长预期。高送转，给予公司快速成长预期。高送转，给予公司快速成长预期。高送转，给予公司快速成长预期。公司拟每 10 股转增 10 股，这一方面有助于

公司保留发展所需的资金，暗示公司的发展前景良好；另一方面有助于提高公

司股票在二级市场的流动性，方便投资者进行投资。

���� 盈利预测和评级。盈利预测和评级。盈利预测和评级。盈利预测和评级。目前市场对公司 2011 年、2012 年每股收益的一致预期分别

为 1.45 元、2.07 元左右，分别同比增长约 47%及 42%。目前股价对应的市盈率

分别为 31.81 倍、22.28 倍，估值上具有一定的比较优势。综合分析综合分析综合分析综合分析，，，，我们我们我们我们给予给予给予给予

新联电子新联电子新联电子新联电子的评级的评级的评级的评级为为为为““““谨慎推荐谨慎推荐谨慎推荐谨慎推荐””””。。。。
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分析师声明分析师声明分析师声明分析师声明::::

作者具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格并注册为注册分析师，保证报告所采

用的相关资料及数据均为公开信息。

本报告准确客观反映了作者本人的研究观点，结论不受第三方授意或影响。

在研究人员所知情的范围内本公司、作者以及财产上的利害关系人与所评价或推荐的证券不

存在利害关系。

大同证券投资评级的类别、级别定义大同证券投资评级的类别、级别定义大同证券投资评级的类别、级别定义大同证券投资评级的类别、级别定义：：：：

类别 级别 定义

股票评级

强烈推荐 预计未来6~12个月内，股价表现优于市场基准指数20％以上

谨慎推荐 预计未来6~12个月内，股价表现优于市场基准指数10％~20％
中性 预计未来6~12个月内，股价波动相对市场基准指数-10％~+10％
回避 预计未来6~12个月内，股价表现弱于市场基准指数10％以上

“＋”表示市场表现好于基准，“－”表示市场表现落后基准

类别 级别 定义

行业评级

看好 预计未来6~12个月内，行业指数表现强于市场基准指数

中性 预计未来6~12个月内，行业指数表现跟随市场基准指数

看淡 预计未来6~12个月内，行业指数表现弱于市场基准指数

注1：公司所处行业以交易所公告信息为准

注2：行业指数以交易所发布的行业指数为主

注3：基准指数为沪深300指数
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本报告由大同证券经纪有限责任公司（已具备中国证监会批复的证券投资咨询业务资格）制

作。

本报告所载资料的来源及观点皆为公开信息，但大同证券不能保证其准确性和完整性，因此

大同证券不对因使用此报告的所载资料而引致的损失负任何责任。

本报告所载的意见、评估及预测仅为本报告出具日的观点和判断。本公司不保证文中观点或

陈述不会发生任何变更，在不同时期，本公司可发出与本报告所载资料、意见及推测不一致

的报告。

市场有风险，投资需谨慎。此报告仅做参考，并不能依靠此报告以取代独立判断。

本报告仅反映研究员的不同设想，见解及分析方法，并不代表大同证券经纪有限责任公司。
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形式翻版、复制和发布。如引用需注明出处为大同证券研究部，且不得对本报告进行有悖原

意的引用、删节和修改。


