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事件： 

2月26日晚间，公司发布2014年度业绩快报。预计，2014年公司实现营业收入7.41亿元，

同比增长25.9%；归属于上市公司股东的净利润1.99亿元，同比增长48.2%；基本每股收益0.72

元/股，同比增长46.9%。主要原因是：公司继续拓展大气监测市场，实现了合同金额和销售收

入的较快增长；对外投资对公司业绩的增长产生一定积极影响。 

 

点评： 

1、主营脱硝业务持续快速增长 

2014年5月26日，国务院发布《2014-2015年节能减排低碳发展行动方案》，继续推进脱硫

脱硝工程建设，2014-2015年要完成3亿千瓦燃煤机组脱硝改造，火电脱硫领域市场空间依然巨

大。2014年7月1日开始实施的《锅炉大气污染物排放标准》，明确规定了要对燃煤、燃油、燃

气的锅炉排放的SO2、NOx、颗粒物和Hg进行监测，明确要求20t/h及以上的蒸汽锅炉和14MW

及以上的热水锅炉应安装污染物排放监测自动监控设备，与环保部门的监控中心联网，并保证

设备正常运行。 

 

火电脱硝监测业务是公司业绩的主要来源，火电燃煤机组的改造和中小锅炉设备污染物监

测设备的安装，将为脱硝监测带来新的市场空间，公司凭借在脱硝领域多年的市场积累，仍将

继续受益。 

 

2、成立合资公司，开拓环境大数据业务 

2015年2月10日，公司发布公告称，将与北京思路创新科技有限公司、北京水木扬帆创业

投资中心（有限合伙）及李鉴道、董桂芬等五名自然人共同出资设立合资公司。合资公司总投

资2000万元，首期出资700万元，其余资金按实际经营需要于三年内出资到位。其中雪迪龙出

资200万元，持股10%。 
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公司通过与思路创新公司、水木扬帆和李鉴道等自然人成立合资公司，将有助于充分利用各方在

环境管理领域的信息化产品的积累和经验，形成基于环境大数据分析的服务性产品，为公司积极拓展

速拓展互联网环境数据服务领域的新业务。 

 

3、推出五年期的员工持股计划，为公司长期发展建立了有效的激励机制 

2014年12月22日，公司推出五年期的员工持股计划，即2014年-2018年，2014年推出首期员工持股

计划，每期员工持股计划存续期为24个月。员工持股计划确定的首期参与员工共计186人，其中董事、

监事及高级管理人员共10名，公司及子公司骨干员工共176人。我们认为，此次员工持股计划的实施，

将激励公司高层和核心骨干的积极性，员工利益和公司利益趋于一致，为公司长期发展建立了有效的

激励机制。 

 

4、VOCs和气态汞监测系统将在十三五期间成为新的业绩增长点 

2013年11月27日，公司作为项目牵头单位申请的国家重大科学仪器设备开发专项项目“固定污染

源废气VOCs在线／便携监测设备开发和应用”（简称“VOCs重大专项”）已通过立项。整个项目总经费

7902万元，其中国家重大科学仪器设备开发专项经费3762万元。公司主要负责便携式设备的研发，同

时也在储备在线监测设备。到2015年10月，公司将研发出工程样机，到2017年项目结束可大规模的推

向市场。 

 

2014 年 5 月，公司自主研制的固定污染源废气中气态汞排放连续自动监测系统设备样机测试成功

（型号 SCS-900Hg），各项技术指标均达到国际同类产品，性能稳定、可靠，填补了我国在固定污染源

废气重金属排放中汞的在线自动监测设备的空白，可广泛应用于燃煤火电厂、垃圾焚烧厂、冶金厂等

固定污染源废气中气态汞排放在线监测。 

 

随着大气污染的日益严重，国家对污染治理的标准也逐步提高，在十三五期间，VOCs 监测和气态

汞将纳入监测的范围，有望继脱硫、脱硝之后，成为新的大气治理重点。 

 

5、盈利预测及评级 

根据公司最新的业绩情况，对公司未来的盈利预测进行调整，预计公司2015-2016年净利润增速分

别为32.1%和26.3%，EPS分别是0.96和1.21元，上一交易日收盘股价对应PE分别为32、26倍，继续维持

公司“增持”投资评级。 

 

6、风险提示： 

1）环保政策低于预期；2）新业务开发进度低于预期；3）行业内市场竞争加剧风险。 

 

图表1  盈利预测表 

万元（人民币） 2012A 2013A 2014E 2015E 2016E 

营业收入 37,852 58,900 74,143 99,571 126,331 
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增速 15.5% 55.6% 25.9% 34.3% 26.9% 

营业成本 18,761 32,009 39,877 54,724 69,370 

毛利率 50.4% 45.7% 46.2% 45.0% 45.1% 

销售费用 3,859 6,050 7,933 9,957 12,633 

管理费用 4,307 5,335 6,376 8,464 10,738 

财务费用 -1,627 -1,025 -593 -597 -505 

营业利润 11,291 15,327 21,431 30,101 37,998 

利润总额 11,735 15,731 22,247 30,897 39,009 

归属母公司净利润 9,986 13,415 19,886 26,263 33,158 

增速 22.6% 34.3% 48.2% 32.1% 26.3% 

EPS 0.77 0.49 0.72 0.96 1.21 

资料来源：公司公告，联讯证券投资研究中心 



 

 4 

www.lxzq.com.cn 

 

 

 

信息披露 

 
 
分析师承诺 
本人具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格，以勤勉的职业态度，独立、客
观地出具本报告。 
本报告清晰准确地反映了本人的研究观点。本人不曾因，不因，也将不会因本报告中的
具体推荐意见或观点而直接或间接收到任何形式的补偿。 
 
与公司有关的信息披露 
联讯证券具备证券投资咨询业务资格。 
本公司在知晓范围内履行披露义务。 
 
股票投资评级说明 
投资评级分为股票投资评级和行业投资评级。 
股票投资评级标准 
买入：我们预计未来6-12个月内，个股相对基准指数涨幅在15%以上；  
增持：我们预计未来6-12个月内，个股相对基准指数涨幅介于5%与15%之间；  
持有：我们预计未来6-12个月内，个股相对基准指数涨幅介于-5%与 5%之间；  
减持：我们预计未来6-12个月内，个股相对基准指数涨幅介于-5%以上。 
行业投资评级标准  
增持：我们预计未来6-12个月内，行业整体回报高于基准指数5%以上；  
中性：我们预计未来6-12个月内，行业整体回报介于基准指数-5%与 5%之间；  
减持：我们预计未来6-12个月内，行业整体回报低于基准指数5%以下。 
 
我们在此提醒您，不同证券研究机构采用不同的评级术语及评级标准。我们采用的是相
对评级体系，表示投资的相对比重建议；投资者买入或者卖出证券的决定取决于个人的
实际情况，比如当前的持仓结构以及其他需要考虑的因素。投资者应阅读整篇报告，以
获取比较完整的观点与信息，不应仅仅依靠投资评级来推断结论。 
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风险提示 

 

本报告由联讯证券股份有限公司（以下简称“联讯证券”）提供，旨为派发给本

公司客户使用。未经联讯证券事先书面同意，不得以任何方式复印、传送或出

版作任何用途。合法取得本报告的途径为本公司网站及本公司授权的渠道，非

通过以上渠道获得的报告均为非法，我公司不承担任何法律责任。 

 

本报告基于联讯证券认为可靠的公开信息和资料，但我们对这些信息的准确性

和完整性均不作任何保证，也不保证所包含的信息和建议不会发生任何变更。

联讯证券可随时更改报告中的内容、意见和预测，且并不承诺提供任何有关变

更的通知。本公司力求报告内容的客观、公正，但文中的观点、结论和建议仅

供参考，不构成所述证券的买卖出价或询价，投资者据此做出的任何投资决策

与本公司和作者无关。在本公司及作者所知情的范围内，本机构、本人以及财

产上的利害关系人与所评价或推荐的证券没有利害关系。 

 

投资者应根据个人投资目标、财务状况和需求来判断是否使用资料所载之内容

和信息，独立做出投资决策并自行承担相应风险。我公司及其雇员做出的任何

形式的分享证券投资收益或者分担证券投资损失的书面或口头承诺均为无效。 
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