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2011 年 8 月 15 日 
——银江股份（300020）一系列投资公告点评 评级：强烈推荐（维持） 

 
52 周走势 事件：董事会公告，公司拟通过现金方式及变更超募资金用途方式投资

成立 5 家子公司，包括：510 万元现金设立银江（宁波）物联网技术有限

公司,占 51%；450 万元现金成立厦门银江智慧城市技术有限公司（筹），

占 45%；1000 万元超募资金设立全资子公司杭州银江智慧城市技术有限

公司（筹）；2078.3 万元超募资金设立全资子公司银江智慧医疗集团有限

公司（筹）；3000 万元设立全资子公司银江智慧交通集团有限公司（筹）。 
公司走上专业化、规模化扩张之路，可能再融资。国内众多城市都提出

了建设智慧城市的战略目标，公司设立厦门、宁波子公司意在顺应智慧

城市建设趋势，同时完善全国营销服务网络，提升区域获单能力；宁波

子公司还承担着物联网技术的研发任务。杭州子公司的建立主要为未来

在智慧城市领域的投资并购中提升反应速度和整合效率，将主要拓展金

融、旅游等新兴领域。设立交通集团及智慧医疗集团旨在整合内部资源，

进行专业化经营。回顾公司自去年初以来的 5 次投资并购，看出公司走

规模化、专业化的意志十分坚定，有望显著提升资源使用效率，产生超

额利润。未来不排除公司继续延伸上下游及周边产业链的可能。去年初

以来，公司用于投资并购的超募资金尚余 2652 万元，本次投资需 3212
万元，超出计划，公司目前货币资金较为紧张，未来再融资存在可能。 
超募资金变更将提升资金使用效率。我国房地产市场及政策发生较大变

化，通过成本比较，公司决定以租代买的方式解决区域营销中心的办公

场地问题，并将节省的资金用于上述投资行为。此举将强化主营提升自

己使用效率的同时反映公司的负责态度，我们看好公司的长远发展。 
物联网革命及医改催生庞大市场。2010 年我国物联网市场规模在 1933 亿

左右，增长 60%，预计未来三年市场增速维持在 30%以上，至 2013 年市

场容量可达 5000 亿左右。而医疗信息化市场 2014 年将达到 286.5 亿元，

年均复合增长率为 25.9%。我们认为，公司在整合方面的大动作是顺应行

业大趋势的明智之举，在经历了股权激励及资源整合之后，公司运营效

率将极大提高，有望超越行业平均增长水平。 
维持“强烈推荐”评级。预计 11～13 年的 EPS 为 0.56，0.70 和 0.91 元，

对应 11 年估值为 28.5 倍，维持“强烈推荐”评级。 
风险提示：新市场拓展不及预期；研发投入过大；坏账增加。 
单位：百万元 2009A 2010A 2011E 2012E 2013E 

营业收入 524.62 713.04 1,065.64 1,364.00 1,782.20 

YOY(%) 50.3% 35.9% 49.5% 28.0% 30.7% 

营业利润 50.95 66.90 145.23 187.75 245.63 

归属母公司净利润 49.47 64.86 133.76 166.95 218.15 

EPS(元） 0.62 0.41 0.56 0.70 0.91 

ROE(%) 8.6% 10.4% 17.8% 18.4% 19.6% 

P/E 25.6 39.1 28.5 22.8 17.4 
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智能交通 

走上专业化、规模化扩张之路 
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国联证券投资评级： 

类别 级别 定义 

股票 

投资评级 

强烈推荐 股票价格在未来 6 个月内超越大盘 20%以上 

推荐 股票价格在未来 6 个月内超越大盘 10%以上 

谨慎推荐 股票价格在未来 6 个月内超越大盘 5%以上 

观望 股票价格在未来 6 个月内相对大盘变动幅度为－

10%～10% 

卖出 股票价格在未来 6 个月内相对大盘下跌 10%以上 

行业 

投资评级 

优异 行业指数在未来 6 个月内强于大盘 

中性 行业指数在未来 6 个月内与大盘持平 

落后 行业指数在未来 6 个月内弱于大盘 
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