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斩获政府应急监测采购项目 充分受

益于环境监测市场放开 

 

雪迪龙 

(002658.SZ) 

投资要点： 

 事件：公司近日收到中标通知书，成功中标“中国环境监测总站全国污染源监督性监

测能力建设项目”第 4 包与第 10 包，中标金额合计 2780.0 万元。 

 项目内容：此次中标的项目由中国环境监测总站发起，用于全国吴睿然预案监督性监

测能力建设，项目第 4 包将为中国环境监测总站、省级环境监测站（含直辖市）、省

会城市环境监测站及部分重点环境监测站提供多功能烟气测试仪-Ⅰ83 台；项目第 10

包将为北京市、天津市、河北省、山西省、内蒙古自治区、辽宁省、吉林省、黑龙江

省、陕西省、甘肃省、青海省、宁夏回族自治区、新疆维吾尔自治区、新疆生产建设

兵团、山东省、河南省、中国环境监测总站提供 157 套配气装置。公司中标设备是新

技术应用的重点产品。 

 政府采购项目获得重大突破。此次中标政府采购项目，显示出政府部门对公司新产品

质量的讣可，是公司在政府客户的重大突破。目前公司脱硫脱硝烟气监测业务的客户

以企业为主，也有部分政府订单但金额相对较小。本次中标项目甲方为政府部门，且

金额近 3000 万元，占 2014 年营收的 4%，标志着公司在政府客户环境监测市场获得

重大突破。2015 年 1 月 9 日环保部印发《企业事业单位突发环境事件应急预案备案管

理办法（试行）》，是落实新环保法的重要文件，今年企事业单位突发事件应急管理需

求将逐步释放，公司的便携式移劢环境监测产品顺应市场需求，未来销售局面将打开。

同时伴随新环保法的实施，环境执法的数据监测需求爆发，公司直接受益。 

 本次中标为智慧环保业务奠定客户基础。本次政府采购项目遍及全国，为公司后续进

一步做大智慧环保业务，奠定了政府客户基础。由于政府客户为公司未来开拓的重点，

智慧环保业务主要针对政府客户，因此存在客户重合，协同效应可期。 

 公司充分受益于环境监测服务市场化。环境保护部春节前出台了《关于推进环境监测

服务社会化的指导意见》，要全面放开服务性监测市场，有序放开公益性、监督性监

测领域，环境监测服务需求将加速向社会开放，公司作为环境监测领域龙头之一，将

充分受益。 

 公司加快智慧环保业务进程。2 月 9 日公司携手思路创新、水木扬帆、及无名自然人

共同出资设立北京长能环境大数据科技有限公司，拓展互联网环境数据服务领域业

务，公司直接持股 10%，思路创新持股 23.5%（公司持有思路创新 20%）。这是公司

继 2014 年上半年获取思路创新 20%股权、发展智慧环保业务的又一重大丼措。2014

年公司已获得大同政府的环保信息化订单，未来异地复制可期。看好智慧环保业务发

展前景，公司具有环境监测数据收集优势，后续的数据挖应用空间巨大，将成为公司

新的业绩增长点。 

 VOCs 监测市场大有可为。公司作为牵头单位承接的国家重大科学仪器设备开发专项

“固定污染源 VOCs 在线/便携监测设备开发和应用”项目预计 2017 年结题，届时

VOCs 监测设备可大规模推向市场，正好顺应 VOCs 监测市场需求的爆发。十三五期

间光污染成为环保治理的又一重点领域，公司将直接受益。 
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目标价格：   
 

市场数据 

市价(元) 42.02 

上市的流通 A 股(亿股) 0.75 

总股本(亿股) 2.75 

52周股价最高最低(元) 40.88-18.11 
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2014 年股息率 0.4% 
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 注重自主研发，储备产品丰富。公司自主研制的固定污染源废气中气态汞排放连续监

测系统设备样机测试成功，各项技术指标均达到国际同类产品水平；公司研发的“近

零排放”的监测产品“抽取式颗粒物浓度监测系统”及应用于低浓度气体污染物监测

的“高温红外多组份气体分析仪” 取得成功。各项新产品顺应市场需求，未来市场

投放可期。 

 盈利预测：预计 2014-2016 年每股收益为 0.72、1.00、1.33 元。看好环境监测市场需

求，公司作为龙头企业，将充分受益。维持“买入”评级。 

 

 
公司财务数据及预测     

项目 2013A 2014E 2015E 2016E 

营业收入(百万元) 589  828  1,180  1,598  

增长率(%) 55.60% 40.64% 42.48% 35.40% 

归属于母公司所有者的 

净利润(百万元) 
134  198  275  365  

增长率(%) 34.34% 47.55% 38.94% 32.85% 

毛利率% 45.65% 43.12% 43.14% 42.88% 

净资产收益率(%) 11.37% 14.66% 16.92% 18.35% 

EPS(元) 0.49  0.72  1.00  1.33  

P/E(倍) 86.12  58.37  42.01  31.62  

P/B(倍) 9.79  8.55  7.11  5.80  
 
 数据来源：民族证券 
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财务预测 
 

资产负债表      利润表     

单位：百万元 2013 2014E 2015E 2016E 单位：百万元 2013 2014E 2015E 2016E 

流动资产 1,157  1,291  1,551  1,896  营业收入 589  828  1,180  1,598  

现金 320  235  164  134  营业成本 320  471  671  913  

应收账款 382  340  420  525  营业税金及附加 3  5  7  9  

其它应收款 10  14  19  26  销售费用 60  85  121  164  

预付账款 21  34  49  66  管理费用 53  75  107  145  

存货 171  254  308  345  财务费用 -10  -8  -12  -16  

其他 254  414  590  799  资产减值损失 11  10  14  19  

非流动资产 188  244  339  455  公允价值变动收益 0  0  0  0  

长期投资 79  79  79  79  投资净收益 2  34  40  50  

固定及无形资产 105  124  177  240  营业利润 153  225  312  414  

其他 5  6  9  12  利润总额 157  233  324  430  

资产总计 1346  1535  1890  2351  所得税 23  35  49  64  

流动负债 157  170  243  331  净利润 134  198  275  365  

短期借款 24  50  71  96  少数股东损益 0  0  0  0  

应付账款 33  25  36  49  归属母公司净利润 134  198  275  365  

其他 23  33  47  64  EBITDA 159  199  284  380  

非流动负债 8  15  21  29  EPS（元） 0.49  0.72  1.00  1.33  

长期借款 0  0  0  0           

其他 8  15  21  29  主要财务比率 2013 2014E 2015E 2016E 

负债合计 165  185  265  360  成长能力         

少数股东权益 0  0  0  0  营业收入 55.60% 40.64% 42.48% 35.40% 

归属母公司股东权益 1,180  1,351  1,626  1,991  营业利润 35.75% 46.52% 38.81% 32.76% 

负债和股东权益 1346  1535  1890  2351  归属母公司净利润 34.34% 47.55% 38.94% 32.85% 

         获利能力         

现金流量表         毛利率 45.65% 43.12% 43.14% 42.88% 

单位：百万元 2013 2014E  2015E  2016E 净利率 22.78% 23.89% 23.30% 22.86% 

经营活动现金流 -249  -75  -50  -6  ROE 11.37% 14.66% 16.92% 18.35% 

净利润 134  198  275  365  ROIC 10.70% 11.57% 13.58% 14.76% 

资产减值损失         偿债能力         

折旧摊销 7  7  10  13  资产负债率 12.30% 12.03% 14.00% 15.32% 

公允价值变动收益         净负债比率         

财务费用 -10  -8  -12  -16  流动比率 7.37  7.61  6.37  5.72  

投资损失 -2  -34  -40  -50  速动比率 6.27  6.11  5.11  4.68  

营运资本变化 -387  -246  -295  -335  营运能力         

递延税款变化         总资产周转率 0.44  0.54  0.62  0.68  

投资活动现金流 -95  -26  -63  -76  应收帐款周转率 1.54  2.43  2.81  3.04  

资本支出 -42  -26  -63  -76  应付帐款周转率 1.87  1.85  2.18  2.65  

其他投资 -52  0  0  0  每股指标(元)         

筹资活动现金流 21  17  42  52  每股收益 0.49  0.72  1.00  1.33  

短期借款 32  36  31  36  每股经营现金 -1.81  -0.55  -0.18  -0.02  

新发股份 0  0  0  0  每股净资产 8.58  9.82  5.91  7.24  

分红 -22  -27  0  0  估值比率         

少数股东融资 0  0  0  0  P/E 86.12  58.37  42.01  31.62  

财务费用 10  8  12  16  P/B 9.79  8.55  7.11  5.80  

现金净增加额 -323  -85  -70  -30  EV/EBITDA 72.76  58.04  40.70  30.38   

数据来源：贝格数据，民族证券 
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投资评级说明 

类别 级别  

 

行业投资评级 

看好 未来6个月内行业指数强于沪深300指数5%以上 

中性 未来6个月内行业指数相对沪深300指数在±5%之间波动 

看淡 未来6个月内行业指数弱于沪深300指数5%以上 

股票投资评级 

买入 未来6个月内股价相对沪深300指数涨幅在20%以上 

增持 未来6个月内股价相对沪深300指数涨幅介于10%——20%之间 

中性 未来6个月内股价相对沪深300指数波动幅度介于±10%之间 

减持 未来6个月内股价相对弱于沪深300指数10%以上 
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