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公司基本资讯 

产业别 计算机 

A股价(2014/10/23) 30.05 

深证成指(2014/10/23) 7969.16 

股价 12个月高/低 35.51/18.96 

总发行股数(百万) 275.93 

A股数(百万) 241.74 

A市值(亿元) 82.92 

主要股东 银江科技集团

有限公司
(28.58%) 

每股净值(元) 6.50 

股价/账面净值 4.62 

 一个月 三个月 一年 

股价涨跌(%) 3.8 12.1 30.3 

 

近期评等 

出刊日期 前日收盘 评等 

2014-07-11 27.86 买入 

 

产品组合 

城市智能化业务 43.7% 

交通智慧化业务 41.3% 

医疗信息化业务 14.1% 

 

机构投资者占流通 A 股比例 

基金 28.9% 

一般法人 32.6% 

 

股价相对大盘走势 

 

 

银江股份 (300020.SZ) Buy 买入

前三季新增订单 15 亿元，全年增长无虞 

结论与建议： 

银江 Q3 单季延续了 4 成左右的净利润增幅，且 Q3 新增订单合同额达到

5.8亿元左右、YoY+78%，全年有望达到 20亿元左右的新签合同量，且智慧城

市总包框架协议的数量继续提升。考虑 Q4 为工程项目集中结算时期，业绩环

比将有明显提升。 

预计公司2014、15年EPS分别为0.829元和1.088元，YoY分别增长57.09%

和 31.16%；目前 14、15年 P/E为 36倍和 28 倍，维持买入投资建议，目标价

为 34元（2015年 30x）。 

 Q3 延续增长之势：银江股份 1~3Q 实现营收 14.88 亿元，YoY+28.87%，

其中 Q3 实现 5.98 亿元，YoY+45.11%、QoQ+21.71%；1~3Q 实现净利 1.32

亿元，YoY+42.20%，Q3单季实现 0.42亿元，YoY+45.95%、QoQ-30.04%；

EPS为 0.250元。Q3 单季毛利率 20.3%，环比降 12.6个 pct，同比增 1.2

个 pct，估计为 Q3较多新工程开工，收入尚未达确认进度所致。 

 Q3新增订单 5.8亿元，全年有望达到 20亿元：Q3新增订单额 YoY+77.5%，

其中智慧交通类订单 2.9 亿元、智慧医疗类 0.9 亿元、智慧城市类 2亿

元，而华东地区订单占比 83.5%，仍为主体贡献。前三季度公司已公告

新订单近 15亿元，YoY+7%，照此进度预估，公司 14年全年的新签订单

总额将有望继续超过 20 亿元，与 13 年基本持平。 

 继续贯彻智慧城市总包战略：三季度，公司继续重点拓展智慧城市及其

细分领域总包业务，签订了“智慧镜湖”、“智慧长兴”、“智慧梅州”、

“智慧德清”四个智慧城市总包项目。截至期末，公司已签订的智慧城

市总包项目框架协议总金额超过 100亿元，范围覆盖山东、重庆、贵州、

吉林、江苏、安徽、浙江、广东等多个地区城市。 

 进军智慧旅游和智慧教育新领域：公司先后以自有资金 300 万和 1千万

投资天迈网络和广州创显。前者主要在计算机信息服务领域中从事旅游

信息 APP 开发、智慧旅游全媒体搭建、微信平台建设等，拥有智慧旅游

云导游产品“乐自游”；后者主要为教育、金融、政府等行业用户提供

系统软件及交互式多媒体资源开发服务。 

 盈利预期：预计公司 2014、15 年营收将分别为 26.27亿元和 33.90亿元，

YoY分别增长 41.66%和 29.04%，实现净利润分别为 2.29亿元和 3.00 亿

元，YoY 分别增长 57.09%和 31.16%；EPS分别为 0.829元和 1.088 元。

目前 14、15 年 P/E 为 36 倍和 28 倍，维持买入投资建议，目标价为 34

元（2015 年 30x）。 
 ......................... 接续下页 ................................... 

年度截止 12月 31日  2011 2012 2013 2014F 2015F

纯利(Net profit) RMB百万元 83 111 146 229 300 

同比增减 ％ 27.27% 34.63% 31.06% 57.09% 31.16%

每股盈余(EPS) RMB元 0.344 0.463 0.600 0.829 1.088 

同比增减 ％ -15.15% 34.63% 29.65% 38.11% 31.16%

A股市盈率(P/E) X 87.37 64.89 50.05 36.24 27.63 

股利(DPS) RMB元 0.050 0.050 0.050 0.060 0.080 

股息率(Yield) ％ 0.17% 0.17% 0.17% 0.20% 0.27%



 

C o m p a n y  U p d a t e

   Ch ina Research Dept . 
 
 

22014 年 10 月 24 日 

 

图表一： 14 年前三季新签合同金额 （by 类别）                单位：mn 

资料来源：公司公告，群益证券（含中标但未签合同的订单，不含框架总包项目） 

 

图表二： 14 年前三季新签合同金额 （by 地区）                 单位：mn

资料来源：公司公告，群益证券（含中标但未签合同的订单，不含框架总包项目）

 

 

 

 

 

 

 
预期报酬(Expected Return；ER)为准，说明如下： 

强力买入 Strong Buy (ER ≧ 30%)；买入 Buy (30% ＞ ER ≧ 10%) 

中性 Neutral (10% ＞ ER ＞ -10%)  

卖出 Sell (-30% ＜ER ≦ -10%)；强力卖出 Strong Sell (ER ≦ -30%) 
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附一：合幷损益表 

百万元 2011 2012 2013 2014F 2015F

营业收入 1030 1487 1855 2627 3390 

经营成本 762 1144 1418 1927 2486 

营业税金及附加 24 35 52 68 88 

销售费用 59 52 58 105 136 

管理费用 81 119 146 218 282 

财务费用 -1 8 7 22 32 

资产减值损失 11 16 31 50 45 

投资收益 0 0 0 1 2 

营业利润 95 116 144 244 327 

营业外收入 5 10 15 20 25 

营业外支出 1 2 2 2 2 

利润总额 98 125 157 262 350 

所得税 15 16 16 34 47 

少数股东损益 1 -2 -4 0 2 

归属于母公司所有者的净利润 83 111 146 229 300 

附二：合幷资产负债表 

百万元 2011 2012 2013 2014F 2015F

货币资金 321 475 483 624 576 

应收帐款 317 461 608 973 1168 

存货 503 691 876 1226 1423 

流动资产合计 1431 1990 2300 3197 3517 

长期投资净额 20 22 25 37 48 

固定资产合计 51 52 71 93 120 

无形资产 5 17 45 58 70 

商誉 6 6 6 385 424 

资产总计 1527 2167 2553 3862 4306 

流动负债合计 814 1353 1537 1937 2034 

长期负债合计 0 0 6 6 7 

负债合计 814 1353 1543 1943 2041 

少数股东权益 22 29 47 42 47 

股东权益合计 713 815 1010 1919 2265 

负债和股东权益总计 1527 2167 2553 3862 4306 

附三：合幷现金流量表 

百万元 2011 2012 2013 2014F 2015F

经营活动产生的现金流量净额 -50 34 -10 32 29 

投资活动产生的现金流量净额 -40 -20 -60 -102 -164 

筹资活动产生的现金流量净额 42 120 90 144 87 

现金及现金等价物净增加额 -48 133 20 74 -48 
1 
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