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一、 事件概述 

近日，我们与公司高管交流了公司的最新经营情况。  

二、 分析与判断 

 质检三电 ECIQ 业务进展顺利，长期回报巨大 

公司承接质检三电 ECIQ 核心骨干系统的顶层设计和开发，目前有近百人的技术团

队在北京研发，进展顺利，预计年底前全部项目可实施完成。ECIQ 业务短期内带来的

收益有限，长期空间巨大。一方面，未来 ECIQ 上开发的子系统和子模块都需要对接顶

层核心系统，掌握 ECIQ 的顶层设计有助于公司在金质工程二期中获取先机。金质工程

二期预计投入不小于一期的 20 亿，并且可能会加大软件投入比例；另一方面，公司 ECIQ

平台上可拓展较多的增值服务，包括电子缴费、电子易传、电子传带等。目前质检系统

上的 25 万家客户中，公司的增值服务已经推广了 4 万家。 

 占领质检制高点，在食品溯源领域大有可为 

通过收购文鑫莲业，公司加强了在食品溯源领域的技术储备和行业经验积累，公司

已在全国范围内承接并实施了十几个食品溯源项目。其次，公司通过 ECIQ 项目占据了

今后质检项目的制高点，与国家检验检疫局、商务部和海关建立了良好的合作关系，并

有望与新成立的食品药品监管总局建立合作。在质检领域的布局有助于公司获取先发优

势，抢占食品溯源领域的大型项目。 

 协同管理业务潜力巨大，SAAS 模式助推成长 

一方面，公司不断完善和拓展国网协同管理系统功能，深挖国网信息化需求，有望

承接更多国网“十二五”信息化建设项目。另一方面，公司把协同管理系统改造为基于

SAAS 的中小企业协同管理平台。该平台目前在试用期，只通过口碑营销等方式就已经

积累了 2400 多家客户。公司计划等平台成熟后，再大范围推广。 

 电子政务切入智慧城市建设 

公司凭借电子政务的项目实施，已经切入智慧城市建设。公司为福州市开发的

12345 呼叫中心项目已经被列入智慧城市建设试点专项，并将在全省内推广。此外公司

在智慧城管、智慧政务、智慧环保等领域都具有较强的技术实力和行业经验。公司有望

分享智慧城市建设盛宴，并以智慧城市建设为依托，进一步拓展电子政务的市场。 

三、 盈利预测与投资建议 

预计公司 2013-2015 年 EPS 分别为 0.44、0.51 和 0.62 元，维持“谨慎推荐”评级。  

四、 风险提示 

业务进展低于预期，费用率上升过快 

盈利预测与财务指标 

项目/年度 2012A 2013E 2014E 2015E 

营业收入（百万元）  568  746  966  1,231  

增长率（%）  31.27% 31.20% 29.59% 27.40% 

归属母公司股东净利润（百万元）  124  137  159  193  

增长率（%）  4.07% 10.40% 15.59% 21.81% 

每股收益（元）  0.40  0.44  0.51  0.62  

PE 22.47  20.35  17.61  14.45  

资料来源：民生证券研究院
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交易数据（2013-7-3）  

收盘价 8.98  

近 12 个月最高/最低 14.23/7.62 

总股本（百万股） 311.10  

流通股本（百万股） 130.90  

流通股比例% 42.08  

总市值（亿元） 27.94  

流通市值（亿元） 11.75  
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尹沿技，IT行业首席分析师，3年IT行业经验，8年证券行业从业经验；2012年《新财富》、“水晶球”计算机最佳分析
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分析师承诺 

作者具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格和相当的专业胜任能力，保证报告所采用的数据均来自合规渠

道，分析逻辑基于作者的职业理解，通过合理判断并得出结论，力求客观、公正，结论不受任何第三方的授意、影响，

特此声明。 

 

民生证券研究院： 

北京：北京市东城区建国门内大街28号民生金融中心A座17层； 

上海：浦东新区浦东南路588号（浦发大厦）31楼F室； 

深圳：深圳市福田区深南大道7888号东海国际中心A座28楼。 

评级说明 

公司评级标准 投资评级  说明  

以报告发布日后的 12 个月内公司股

价的涨跌幅相对同期的沪深 300 指数

涨跌幅为基准。 

强烈推荐  相对沪深 300 指数涨幅 20%以上  

谨慎推荐  相对沪深 300 指数涨幅介于 10%～20%之间  

中性  相对沪深 300 指数涨幅介于-10%～10%之间  

回避  相对沪深 300 指数下跌 10%以上  

行业评级标准   

以报告发布日后的 12 个月内行业指

数的涨跌幅相对同期的沪深 300 指数

涨跌幅为基准。 

推荐  相对沪深 300 指数涨幅 5%以上  

中性  相对沪深 300 指数涨幅介于-5%～5%之间  

回避  相对沪深 300 指数下跌 5%以上  
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金融工具的邀请或保证。客户不应单纯依靠本报告所载的内容而取代个人的独立判断。本公司也不对因客户使用本报

告而导致的任何可能的损失负任何责任。 

本公司未确保本报告充分考虑到个别客户特殊的投资目标、财务状况或需要。本公司建议客户应考虑本报告的任

何意见或建议是否符合其特定状况，以及（若有必要）咨询独立投资顾问。 

本公司在法律允许的情况下可参与、投资或持有本报告涉及的证券或参与本报告所提及的公司的金融交易，亦可

向有关公司提供或获取服务。本公司的一位或多位董事、高级职员或/和员工可能担任本报告所提及的公司的董事。 
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问、咨询业务在内的服务或业务支持。本公司可能与本报告涉及的公司之间存在业务关系，并无需事先或在获得业务
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