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扩产能提服务推动业绩增长 
 本土一线金融电子设备供应商。公司是本土第二大金融电子设备供应

商。目前有两大主营业务，分别是电子信息产品服务和医药，电子信息

领域分别从事于金融信息化产品的研究开发、制造、销售、技术支持和

售后服务；提供行业应用软件、硬件和整体解决方案的IT专业信息服务。

从产品分类上看，南天信息金融电子主要产品有PR存折打印机，国内

市场占有率为60%；BST自助服务终端，国内市场占有率45%；ATM机，

公司新增重点产品，以及与金融电子相关的软件和系统集成业务。目前，

公司PR、BST产品广泛供应国有商业银行和通信运营商，其中BST还入

围了苏州城市信息亭，ATM机也进入城市、农村中小商业银行供货体系。 
 扩充产能迎接行业需求。从2009年下半年开始，受银行对金融设备采购

的拉动，公司主要产品都已处于满产，在昆明总部的调研期间我们也发

现，公司办公大楼内部堆满了已经包装好的产品。考虑到近几年快速发

展的金融电子市场，公司早在2007年就开始在昆明经济开发区着手新基

地建设，目前工程进度已步入尾声，部分生产线在2010年3月份已经完

成搬迁，预计今年年底公司将整体搬迁到新基地。经过新基地扩产，公

司在硬件供应方面的能力进一步增强。具体表现为：拳头产品PR打印

机产能扩大50%，达到每年15万台的产能；BST自助服务终端年产能扩

大4倍，达22000台；AFC产品达4000台；ATM机从目前500台倍增至

3000台。受制于2009年金融危机，金融电子设备市场受到压抑，随着

银行对相关设备需求量的再次释放，预计未来三年中国金融电子市场

CAGR将超过20%，公司金融设备产能扩充利于其搭乘行业发展快车。 
 城市轨道AFC不可小觑。中国轨道交通建设初期，硬件设备和解决方案

大都由国外公司承担，费用昂贵。“十一五”以来，中国轨道交通开始

提速发展，考虑到成本因素，许多地方开始采用国产设备。AFC自动检

售票机作为轨道交通重要设备，国家要求地方在AFC设备招标中产品的

国产化率不得低于70%，这为国内的设备供应商提供了市场机遇。公司

在轨道交通AFC自动检售票硬件及系统建设方面具有较强实力，并承建

了北京地铁4号线的AFC项目。今年1月，公司又正式成为中国铁道部客

运专线高速铁路项目自动检票机的产品供应商。此外，昆明轻轨建设进

入工程中期，公司作为当地企业有望入围AFC项目建设。预计今后公司

AFC产品有望迎来大幅增长。 
 移动支付业务成新增亮点。作为中国移动首批RF-POS机供应商，公司

的相关产品和运营平台建设已经在云南、贵州有小批订单。2010年，预

计中移动RF-POS机采购量将达10万台，公司仍有可能保持20%左右的

市场份额，每台RF-POS机价格约为2500元，预计移动支付将带来5000
万销售额，虽然占公司整体营收比例不高，但入围中移动也有利于公司

在电信领域后续业务发展。 
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南天信息股价与沪深 300指数对比： 

-20%

-10%

0%

10%

20%

30%

40%

50%

60%

70%

09
-0

3

09
-0

5

09
-0

7

09
-0

9

09
-1

1

10
-0

1

10
-0

3

0

100

200

300

400

500

600

700

成交金额 南天信息 沪深300  

 
市场数据：2010 年 03 月 18 日 

南天信息：16.6 元                      

总股本：2.11 亿股 

流通股：1.36 亿股 
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 定位解决方案提升公司产业层次。南天信息战略定位比较明晰，即公司

不把自己单单定位于软硬件产品供应商，而更强调自己是一个IT解决方

案服务商。公司以硬件产品切入银行、运营商等行业市场，结合自己在

软件和系统集成方面的优势，为客户提供完整的解决方案，实现了与客

户之间的捆绑作用，避免了一次买卖存在的风险，有利于公司可持续发

展和盈利能力的不断提高。 
 盈利预测与投资建议：2010年，公司业绩增长将来自于BST自助服务

终端、轨道交通AFC自动检售票系统和软件业务。预计公司10、11、
12年营业收入将达到23.5、29.4和35.6亿元，将实现净利润1.01、1.28
和1.56亿元，对应EPS分别为0.48、0.61和0.74元，PE分别为34.5、
27.3和22.4倍，给予公司“增持”评级。 
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附表：南天信息盈利预测表 
单位：万元 2009 年 2010 年 2011 年 2012 年 

营业总收入 179058.0  235357.2  294196.5  355977.7  

营业总成本 176175.2  228814.3  283840.8  342664.2  

    营业成本 142530.2  186167.5  229179.1  276594.7  

    营业税金及附加 1450.4  1977.0  2647.8  3132.6  

    销售费用 12766.8  16945.7  22653.1  27766.3  

    管理费用 17189.6  21182.1  26477.7  31682.0  

    财务费用 1790.6  1882.9  2059.4  2491.8  

    资产减值损失 447.6  659.0  823.8  996.7  

公允价值变动净收益 0.0  0.0  0.0  0.0  

投资净收益 4261.6  4236.4  3530.4  3915.8  

营业利润 7144.4  10779.4  13886.1  17229.3  

    加：营业外收入 1522.0  2118.2  2500.7  2776.6  

    减：营业外支出 35.8  47.1  50.6  58.7  

利润总额 8630.6  12850.5  16336.1  19947.2  

    减：所得税 612.8  1220.8  1633.6  1994.7  

净利润 8017.8  11629.7  14702.5  17952.5  

    减：少数股东损益 962.1  1511.9  1911.3  2333.8  

    归属于母公司所有者的净利润 7055.7  10117.8  12791.2  15618.7  

每股收益：     

    (一) 基本每股收益(元) 0.34  0.48  0.61  0.74  

    (二) 稀释每股收益(元) 0.34  0.48  0.61  0.74  

资料来源：公司财报 日信证券研发部 
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投资评级说明 

公司投资评级： 
以报告日后的6-12个月内，证券相对于市场基准指数的涨跌幅为标准，定义如下： 
买入（Buy）：相对强于市场表现20％以上； 
增持（outperform） ：相对强于市场表现5％～20％； 
中性 (Neutral) ：相对市场表现在－5％～＋5％之间波动； 
减持(underperform) ：相对弱于市场表现5％以下。 
 
行业投资评级： 
以报告日后的6-12个月内，行业相对于市场基准指数的涨跌幅为标准，定义如下： 
看好（overweight） ：行业超越整体市场表现； 
中性 (Neutral) ：行业与整体市场表现基本持平； 
看淡 (underweight) ：行业弱于整体市场表现。 

 
免责声明  

本研究报告由日信证券有限责任公司研究部撰写,研究报告中所提供的信息仅供参考。

报告根据国际和行业通行的准则，以合法渠道获得这些信息，尽可能保证可靠、准确和完

整，但并不保证报告所述信息的准确性和完整性。本报告不能作为投资研究决策的依据，

不能作为道义的、责任的和法律的依据或者凭证，无论是否已经明示或者暗示。日信证券

有限责任公司研究所将随时补充、更正和修订有关信息，但不保证及时发布。对于本报告

所提供信息所导致的任何直接的或者间接的投资盈亏后果不承担任何责任。  
 
本报告版权仅为日信证券有限责任公司研究部所有，未经书面许可，任何机构和个人

不得以任何形式翻版、复制和发布。如引用发布，需注明出处为日信证券研究部，且不得

对本报告进行有悖原意的引用、删节和修改。  
 
日信证券有限责任公司研究部对于本免责申明条款具有修改权和最终解释权。  
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