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投资要点： 

 2009 年 1-6 月公司实现营业收入 2.95 亿元，较上年同期增长

78.64%；实现营业利润 3254.63 万元，较上年同期增长 34.76%；

实现归属于母公司所有者的净利润 3353.57 万元，较上年同期

增长 51.47%。公司业绩略低于我们的预期。 

 报告期内电话 E-POS 产品实现营收 1.76 亿元，同比大幅增长

160.17%，是公司营收大幅增长的主要原因。电话 E-POS 产品

的毛利率为 19.89%，同比下降了 13.97 个百分点，下降幅度超

出我们的预期。 

 由于电话 E-POS 产品占当期营收的比重已经高达 60%，因此其

毛利率的大幅下降直接导致了公司营业利润增幅小于营业收入

的增幅。同时，公司销售费用较上年同期增加 107.66%，加剧

了这一趋势。 

 自助服务终端产品的发展态势较好，报告期内实现营收 5715.83
万元，同比增加 34.16%。自助服务终端产品的毛利率为 28.45%,
基本维持稳定。 

 加密键盘产品实现营收 2037.91 万元，同比减少 37.14%，减少

幅度超过我们的预期。与营收下降相反的是，加密键盘产品的

毛利率高达 65.12%，同比增加了 7.11 个百分点。 

 总的来看，电话 E-POS 产品在营收规模不断扩大的同时，降价

的压力较大。自助服务终端产品有望延续稳步增长的态势。而

加密键盘产品虽然暂时受经济危机的影响较大，但长期的发展

前景仍然看好。我们维持对公司谨慎推荐的评级。 

业绩预测： 
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2008 41,465 67.76 6,586 51.84 0.50 16.50 36.66
2009E 54,175 30.65 7,598 15.36 0.58 31.60
2010E 66,382 22.53 8,464 11.41 0.65 28.20
2011E 80,035 20.57 9,083 7.30 0.69 26.57
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证通电子 A股指数

 

市场数据 2009-8-20

收盘价： 18.33 元

52 周最高价： 31.94 元

52 周最低价： 10.90 元

平均持仓成本： 20.06 元

 

基本数据 2009Q2 

总股本（万股）： 13,115

流通 A股（万股）： 13,115

每股收益（元）： 0.26

每股净资产（元）： 3.17

每股经营现金流（元）： -0.92

市净率： 5.78
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投资评级说明: 

行业投资评级分为:优于大势、同步大势、落后大势。 

优于大势：在未来 6—12 个月内，行业指数的收益超越市场平均收益； 

同步大势：在未来 6—12 个月内，行业指数的收益与市场平均收益基本持平；  

落后大势：在未来 6—12 个月内，行业指数的收益落后于市场平均收益。 

 

公司投资评级分为:推荐、谨慎推荐、中性、回避。 

推    荐：在未来 6—12 个月内，股票的持有收益超过市场平均收益 15%以上； 

谨慎推荐：在未来 6—12 个月内，股票的持有收益超过市场平均收益 5—15%； 

中    性：在未来 6—12 个月内，股票的持有收益在市场平均收益±5%之间； 

回    避：在未来 6—12 个月内，股票的持有收益低于市场平均收益 5%以上。 
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