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调研简报 

 

 

三泰电子（002312） 投资评级

 谨慎推荐 
 

金融电子设备行业的新秀 
分析

师： 
段迎晟 邮件 duanyingsheng@guosen.com.cn 电话 0755-82130761 

事项： 

3 月 4 日对三泰电子进行了调研，了解了公司最近的发展情况。 

评论： 

 

 公司是领先的金融电子产品和服务提供商 

公司的主营业务市场空间广阔，公司一直以来专注银行客户，非常了解银行的需求，公司的所有产品和服务都围绕银行

的需求展开。公司的电子回单系统、ATM 监控系统及银行数字化网络安防监控系统均是围绕银行的需求开发并取得良好

业绩。公司 2007 年开始投入金融服务外包业务，目前已取得实质性进展。 

 

 公司是银行数字化网络安防监控系统和 ATM 监控的提供商 

银行网络化监控的需求和安防系统逐步更新，使安防监控系统有了长期成长的空间，公司的研发实力能够开发监控服务

系统的主控板，能够针对客户的需求进行定制开发，是系统整体解决方案提供商。 

ATM 监控系统是根据国家相关部门刚性要求，安装于 ATM 内的视频监控系统。公司的 ATM 监控系统是把音视频服务器、

振动传感器、红外探测器、智能识别模块等设备，通过互联网或银行网络构成传感网络，形成全新的银行 ATM 监控系统

管理平台。未来随着银行集中采购的增加，公司这 2 块的成长会比较快。 

 

 电子回单系统的机会在于集中采购 

电子回单系统是供应给银行类金融机构用于为其客户提供票据交换的自助式服务终端，其主要功能包括回单装投及提取、

帐户查询、账单打印、IC 卡管理、远程管理及监控、自动升级、电话查询、存折自动补登等。 

目前银行对公业务的赚钱能力大大超过对私业务，电子回单系统能自动处理企业客户需求，避免排队，如果有 100 个以

上的企业用户，电子回单系统就有存在的价值，银行有动力去发展这项业务。现在电子回单系统系统由于多年的价格战，

毛利已经在一个合理的水平，公司的占有率在 60%左右，如果有招标，公司基本上能中标。 

国内商业银行的营业网点约为 20 万个，若按每一营业网点配备一套电子回单系统计算，共需要 20 万套。目前各级银行

网点使用电子回单系统在 10%左右，市场潜力巨大。现中行已经开始了集中采购，其他银行也会陆续开始集中采购，公
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司的品牌和资金优势将得到充分发挥。 

公司的回单柜运营项目，和御银的 ATM 运营相似，第一年采用公司 7 客户 3，然后逐年下降，一年维护费 1000 多。目

前还没有开始，但公司对这个项目也比较看好。 

 

 BPO 业务是未来最大的亮点 

公司利用和银行多年深入合作的关系，开始了金融票据的影像化业务 BPO 外包业务，银行目前的票据大部分是纸质的，

而且自己做成本高，外包是必然趋势，公司可以通过接收多家银行的 BPO 业务来降低成本。 

公司的 BPO 在浙江、广东、四川有子公司，目前还处在亏损阶段，要搞中心集中处理才能赚钱，例如投资 2 千万，20

台高速扫描，存储设备，4-5 楼的仓储。这个行业的壁垒除了客户关系，还有技术和对银行业务的熟悉，例如国内银行

200 多种凭证，识别软件的要求比较高。 

 

 公司网点优势比较明显 

公司和其他金融电子公司不同，网点和服务人员都是自己建，这样成本虽然高，但服务质量有了较好的保证，公司现有

的人力结构能够支持未来的 3-5 亿规模的发展。这些网点也为公司推出新的产品提供了较好的保障。 

 

 公司的成长比较好 

公司的股本较小，存在高送配的机会。公司地处高校集中的成都，运营成本和研发成本都比较便宜，未来也会受益于集

中采购，虽然有毛利下降的风险，但金融信息化正处于快速成长期，金融电子设备处于需求的旺盛期，公司的上市也为

公司的成长带来快速发展的契机，预计公司未来会以 30%左右的速度增长，如果获得大单还会超速发展。 

公司 09 年业绩预告 0.81 元，相对目前 43 元的股价，静态市盈率达 53 倍，但公司所处的金融电子行业成长性好，壁垒

高，给以谨慎推荐的评级。 
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国信证券投资评级 

类别 级别 定义 

推荐 预计 6 个月内，股价表现优于市场指数 20%以上 

谨慎推荐 预计 6 个月内，股价表现优于市场指数 10%-20%之间 

中性 预计 6 个月内，股价表现介于市场指数±10%之间 

股票 
投资评级 

回避 预计 6 个月内，股价表现弱于市场指数 10%以上 

推荐 预计 6 个月内，行业指数表现优于市场指数 10%以上 

谨慎推荐 预计 6 个月内，行业指数表现优于市场指数 5%-10％之间

中性 预计 6 个月内，行业指数表现介于市场指数±5%之间 

行业 
投资评级 

回避 预计 6 个月内，行业指数表现弱于市场指数 5%以上 

 

分析师承诺： 
作者保证报告所采用的数据均来自合规渠道，分析逻辑基于本人的职业理解，通

过合理判断并得出结论，力求客观、公正，结论不受任何第三方的授意、影响，

特此声明。 
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