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主要数据 2020 年 8 月 6 日 

收盘价(元) 19.91 

总市值（亿元） 63.44 

总股本(百万股) 318.64 

流通股本(百万股) 240.68 

ROE（TTM） 13.28% 

12 月最高价(元) 22.33 

12 月最低价(元) 14.30 

 

 
 

股价走势 

 
资料来源：东莞证券研究所，Wind 
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 事件：东珠生态（603359）公布 2020 年中报，实现营业收入 12.1亿元，

同比增长 17.52%；归属于上市公司股东净利润 2.48 亿元，同比增长

23.76%；基本每股收益 0.78。 

点评： 

◼ 上半年业绩逆市大增两成三。公司2020年上半年实现营业收入 12.1

亿元，同比增长 17.52%；归属于上市公司股东净利润 2.48 亿元，

同比增长 23.76%；归属上市公司股东扣非净利润 2.44 亿元，同比

增长 24.23%；基本每股收益 0.78 元，同比增长 23.81%。公司上半

年盈利逆市增长超两成，主要由于 2019 年承接的大量大型项目落

地施工并实现收入，经济效益逐渐释放所致。截至 2020 年 6 月末，

公司总资产 67.28 亿元，同比增长 12.71%；归属母公司所有者净资

产 30.8 亿元，同比增长 5.25%。 

◼ 受疫情影响，前 6 月整体新签及中标项目较少。2020 年上半年，

受新冠疫情影响，全球经济均遭受负面冲击，地方政府的工作重点

转为控制疫情和保障人们的正常生活，基建市场的项目发包速度明

显放缓，公司努力克服新冠疫情带来的不利影响，主营业务仍然保

持健康稳定发展，企业综合实力进一步增强。2020 年至今，公司及

子公司累计新中标项目 8 项，其中园林绿化生态工程施工业务 7 项，

规划设计业务 1 项，合计金额为人民币 8.6 亿元；累计新签订项目

合同 9 项，其中园林绿化生态工程施工业务合同 8 项，规划设计业

务合同 1 项，合计金额为人民币 9 亿元。公司新签订单主要位于华

东、西北、华中、华北地区，公司业务版图覆盖面稳步增加，有助

于市场占有率、品牌影响力的进一步提升。 

◼ 利润率提升，现金流管控加强。上半年公司经营活动产生的现金流

量净额较上年同期增加 9.51%。公司计划继续做好现金流管控工作，

一方面从项目源头进行把控，优先选择信用良好、回款有保障的生

态修复项目；另一方面，建立一支专业的建成项目管理队伍，同时

实行项目负责人的责任考核制，并对相关人员进行必要的奖励，最

终促使公司现金流持续向好，业绩与现金流形成良性互动。另外，

公司上半年整体毛利率及净利润率分别为 30.26%和 20.94%，较上

年整体毛利率及净利润率分别提升 1.46个百分点和 2.2个百分点。 

◼ 积极进行区域及产业链布局。公司业务重心已由传统园林工程向水

生态治理、矿山治理、湿地建设等生态环保领域转移。区域布局方
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面，上半年在长三角地区、粤港澳大湾区、环渤海地区等区域成立

十余家分支机构，有望为公司创造更大的业务增长空间。公司在生

态环保领域积极探寻优化升级产业链的机会，在主营业务范围持续

稳健增长的前提下，筹划资质补齐、积极开拓矿山治理、土壤修复

方面的业务机会外延拓展等工作以丰富公司产业内涵，并成功取得

多项资质。同时主动探索在生态文旅领域的经营模式，为公司延伸

产业布局、发挥协同效应埋下伏笔。 

◼ 总结与投资建议：由于公司2019年整体订单及中标较多，在手订单

量仍充裕；而公司现金管控能力相对理想，在手货币资金充足，后

续工程推进持续释放业绩可期。另外公司业务重心转向生态环保领

域，也积极探索产业链延伸布局，下半年随着逆周期调控进一步落

实，后续订单获取回升值得期待。公司拟对实际控制人及高管定增

股票，将进一步补充流动资金改善财务状况，同时有效捆绑公司股

东与管理层利益，提升公司发展动力。预测公司2020年——2021年

EPS分别为1.5元和1.9元，维持“推荐”投资评级。 

◼ 风险提示：新签订单低于预期；现金回流情况转差；项目推进未如

预期。 
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表 1：公司盈利预测（截至 2020/8/6） 

科目（百万元） 2019A 2020E 2021E 2022E 

营业总收入 2,016.69 2,541.03 3,163.58 3,954.48 

营业成本 1,570.33 1,987.08 2,461.27 3,076.58 

营业税金及附加 0.79 2.54 3.16 3.95 

销售费用 0 0 0 0 

管理费用 79.31 114.35 132.87 166.09 

财务费用 -8.04 5.08 6.33 7.91 

研发费用 62.33 101.64 110.73 118.63 

其他经营收益 5.23 5.00 6.00 6.00 

营业利润 439.53 558.94 708.31 883.89 

利润总额 439.28 558.94 708.31 883.89 

减 所得税 63.23 81.05 102.71 128.16 

净利润 376.05 477.90 605.61 755.73 

减 少数股东损益 14.55 0.00 0.00 0.00 

归母公司净利润 361.51 477.90 605.61 755.73 

基本每股收益(元) 1.13 1.50 1.90 2.37 

数据来源：Wind，东莞证券研究所 
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高风险 期货、期权等衍生品方面的研究报告 

本评级体系“市场指数”参照标的为沪深 300 指数。 

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或相当的专业胜任能力，以勤勉的职业态度，独立、客观地在所

知情的范围内出具本报告。本报告清晰准确地反映了本人的研究观点，不受本公司相关业务部门、证券发行人、上市公司、

基金管理公司、资产管理公司等利益相关者的干涉和影响。本人保证与本报告所指的证券或投资标的无任何利害关系，没有

利用发布本报告为自身及其利益相关者谋取不当利益，或者在发布证券研究报告前泄露证券研究报告的内容和观点。 

声明： 

东莞证券为全国性综合类证券公司，具备证券投资咨询业务资格。 

本报告仅供东莞证券股份有限公司（以下简称“本公司”）的客户使用。本公司不会因接收人收到本报告而视其为客户。

本报告所载资料及观点均为合规合法来源且被本公司认为可靠，但本公司对这些信息的准确性及完整性不作任何保证。本报

告所载的资料、意见及推测仅反映本公司于发布本报告当日的判断，可随时更改。本报告所指的证券或投资标的的价格、价

值及投资收入可跌可升。本公司可发出其它与本报告所载资料不一致及有不同结论的报告，亦可因使用不同假设和标准、采

用不同观点和分析方法而与本公司其他业务部门或单位所给出的意见不同或者相反。在任何情况下，本报告所载的资料、工

具、意见及推测只提供给客户作参考之用，并不构成对任何人的投资建议。投资者需自主作出投资决策并自行承担投资风险，

据此报告做出的任何投资决策与本公司和作者无关。在任何情况下，本公司不对任何人因使用本报告中的任何内容所引致的

任何损失负任何责任，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。本公司及其所属关

联机构在法律许可的情况下可能会持有本报告中提及公司所发行的证券头寸并进行交易，还可能为这些公司提供或争取提供

投资银行、经纪、资产管理等服务。本报告版权归东莞证券股份有限公司及相关内容提供方所有，未经本公司事先书面许可，

任何人不得以任何形式翻版、复制、刊登。如引用、刊发，需注明本报告的机构来源、作者和发布日期，并提示使用本报告

的风险，不得对本报告进行有悖原意的引用、删节和修改。未经授权刊载或者转发本证券研究报告的，应当承担相应的法律

责任。  

东莞证券研究所 

广东省东莞市可园南路 1 号金源中心 24 楼 

邮政编码：523000 

电话：（0769）22119430 

传真:（0769）22119430 

网址：www.dgzq.com.cn 

 

http://www.dgzq.com.cn/

