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投资要点 

 2008 年公司完成收入 21.5 亿元，同比增长 17.4%，实现净利润 1.8 亿元，同比增长 32.4%，每股收益 0.69
元，经营现金流 5,760 万元，每 10 股派 2 元。 

点评： 

 业务继续“软化”，毛利率稳步提升：公司收入占比较高的几项业务中，毛利率最低的系统集成业务继

续收缩，同比下滑 15.7%，收入占比降到 13.6%。软件工程及开发、服务外包、以及智能交通业务则分

别增长了 17.3%、47.5%、74.2%。服务外包和智能交通的毛利率分别提高了 2.9 和 7.6 个百分点，综合

毛利率提高了 2.2 个百分点，公司主要业务在宏观环境趋紧之下仍保持了较好的盈利能力。 

图 1、2008 年公司收入和毛利构成 
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1-2 2008年毛利构成
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数据来源：公司年报、兴业证券研发中心整理 

 

 依托宝钢稳扎稳打，核心信息化业务不断突破：2008 年公司与宝钢的关联交易仍贡献了近一半的收入，

达到 9.2 亿。但同时公司的二重信息化项目第一阶段进入功能试运行阶段，标志着公司成功开拓装备制

造业信息化市场。此外，制造执行系统（MES）解决方案在湘钢、沙钢、本钢、安阳钢铁等宝钢外的钢

铁企业不断得到应用。公司还获得了福州炼化的 MES 项目，标志着公司真正进入石化行业核心业务领

域。 

 宏观环境影响有所体现，第四季度单季订单增速下滑：2008 年四季度国内宏观环境急转直下，公司四季

度单季收入增长仅 0.7%，其中有部分订单被取消或推迟的原因。收款结算也受到了一定的影响，应收账

款近 7 亿元，比年初增加 37.4%，超过了收入增速；全年经营性净现金流 5,760 万元，远低于净利润。

但目前账面现金近 3 亿元，仍然比较充足。 
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图 2、2006—2008 年单季收入情况（单位：万元） 
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数据来源：公司年报、兴业证券研发中心整理 

 

 2009 年挑战与机遇并存：目前来看，国内经济走向仍不明朗，经济危机对钢铁行业的影响还将持续。但

同时，行业重组也在积极推进。《钢铁行业振兴规划》出台之后，宝钢率先吸纳宁波钢铁。作为宝钢信

息化的中坚力量，公司将会持续受益于宝钢并购带来的信息化改造填平的需求。此外，4 万亿基建大投

资中或多或少有相关的 IT 配套投入，公司的智能交通业务也面临着良好的发展机遇。 

 公司深耕服务于钢铁行业，多年的行业积累和高素质人才构成了公司的核心竞争力。行业的高度垄断集

权特性为其公司的成长提供了独有的温室，同时公司也已具备向宝钢外的钢铁行业和其他制造业延伸的

能力。中短期面临宏观和行业环境的不确定性，但长期的成长可期。预计 2009、2010 每股收益分别为

0.87 元、1.03 元，维持“推荐”评级。 
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投资评级说明 
行业评级  报告发布日后的 12 个月内行业股票指数的涨跌幅度相对同期上证综指/深圳成指的涨跌幅为基准,

投资建议的评级标准为： 

推    荐：相对表现优于市场 

中    性：相对表现与市场持平 

回    避：相对表现弱于市场 

公司评级  报告发布日后的 12 个月内公司的涨跌幅度相对同期上证综指/深圳成指的涨跌幅为基准,投资建议

的评级标准为： 

强烈推荐：相对大盘涨幅大于 15%  

推    荐：相对大盘涨幅在 5%～15%之间 

中    性：相对大盘涨幅在-5%部～5%之间 

回    避：相对大盘涨幅小于-5%  
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