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投资要点： 

 2009 年 1-6 月，公司实现营收 6.96 亿元，同比增长 28.24%；

实现归属于上市公司股东的净利润 1.86 亿元，同比增长

19.70%；实现每股收益 0.54 元。 

 报告期内，ATM 销售业务继续高歌猛进，实现营收 6.60 亿元，

同比增长 46.56%；ATM 销售业务的毛利率同比下降了 8 个百

分点，但仍高达 38.29%。 

 导致 ATM 毛利率下降幅度较大的因素主要有三个：1）行业内

的竞争日趋激烈；2）大订单增多，得做出一定的让步；3）订

单产品结构的变化。 

 虽然 ATM 有一定的降价压力，但是我们还是看好公司的盈利能

力。原因如下：1）国内 ATM 行业市场基本上被不到十几家生

产商所垄断，行业的进入壁垒很高；2）行业前 6 名内只有运通

一家是本土公司，本土化优势明显；3）国内的 ATM 市场仍然

处在快速发展的时期；4）公司的核心模块已在国内部分银行开

始试用。如果能够成功，公司的竞争实力更将进一步提升。 

 报告期内，AFC 产品实现营收 329.08 万元，同比减少 94.88%；

毛利率为 35.87%,下降了 2.45 个百分点。AFC 业务营收的起落

主要是由于铁路项目招投标的不确定性决定的。 

 设备维护业务实现营收 1183.65 万元，同比增长 46.14%，毛利

率为 42.82%，同比大增 21.62 个百分点。随着公司销量的快速

增长，设备维护业务的前景更加看好。 

 ATM 营运业务的发展比较缓慢。报告期内，该业务实现营收

1551.94 万元，同比增长 10.53%。其发展还有待于观察。 

 综上，报告期内公司继续稳步发展，业绩符合我们的预期。我

们维持对公司“推荐”的投资评级。 

业绩预测： 
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2008 119,998 53.67 33,155 43.17 0.97 24.93 27.69
2009E 156,721 30.60 39,703 19.15 1.16 23.15
2010E 202,904 29.47 48,346 21.16 1.41 19.04
2011E 254,334 25.35 57,286 17.30 1.67 16.08 
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市场数据 2009-8-21

收盘价： 26.86 元

52 周最高价： 36.50 元

52 周最低价： 20.70 元

平均持仓成本： 28.16 元

 
 

基本数据 2009Q2 

总股本（万股）： 34,214

流通 A股（万股）： 34,214

每股收益（元）： 0.54

每股净资产（元）： 4.26

每股经营现金流（元）： (0.86)

市净率： 6.31
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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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