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投资要点： 
 银江股份发布 2014 年前三季度业绩预告，预计报告期内归属于上市

公司股东的净利润约为 12091.91-13952.21 万元，比上年同期增长

30-50%，其中公司前三季度非经常性损益金额预计 700-1000 万元。
 

报告摘要： 
 业绩大幅提升，后期可持续。公司预计前三季度归母净利润同比增长

30-50%，主要原因在于主营业务经营状况良好，随着公司“智慧城

市”项目市场规模扩大，以前及 2014 年新增合同项目在本期履行实

现的合同额较多，较去年同期数据实现稳定增长。另外，公司 2013
年并购亚太安讯，相关手续于 2014 年 2 月完成，前三季度合并亚太

安讯 3 月至 9 月业绩利润，对公司前三季度盈利产生积极影响。  

 频繁斩获大额订单，公司未来业绩有保障。2014 年上半年公司在手

订单高达 9.2 亿元，自 2013 年底，公司签订 10 个智慧城市总包项目，

涉及金额超过 90 亿元，且这些总包项目均匀分布在华东、西南、东

北等区域，这说明公司已经基本完成了智慧城市业务的全国布局。证

监会已受理公司再融资预案，融资完成后新鲜资金血液的注入必将大

大加速公司框架协议的实质性落地。随着公司智慧城市框架协议的逐

步落地，公司将迎来高速增长期。 

 智慧物联网产品助力公司打开智慧城市运营蓝海市场。公司前期智慧

城市建设集中在信息化基础设施建设，利润率水平相对较低，但它为

公司切入后续的附加值高的智慧城市运营业务蓝海市场奠定了坚实

的基础。公司先后开发出健康宝、交通宝、养老宝等多款智慧物联网

产品，充分挖掘智慧城市运营的市场潜力，将成为公司未来业绩高速

增长的新引擎。 

 预测公司 14/15 年 EPS 为 0.85/1.15 元，给予 6-12 个月 35 元目标价，

维持“增持”评级。 

主要经营指标 2012 2013 2014E 2015E 2016E 
营业收入(百万) 1460.97 1854.66 2498.51 3073.1 3687.7 
增长率（%） 41.87 26.95 41.9 23 21 
归母净利润(百万) 116.44 145.66 274.8 357.2 457.2 
增长率（%） 41.05 25.09 74.3 30 28 
每股收益 0.49 0.60 0.85 1.15 1.45 
市盈率 78.39 63.34 38.74 28.63 22.71 
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