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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，特此申明。 

事件：前三季度公司营收10749.4万元，同比增长52.58%，单季度增长51.98%；

归属于母公司的净利润为2583.8万元，同比增长45.99%，单季度增长120.19%，

公司预计年内增长50%~70%；前三季度基本每股收益0.25元。 

点评： 

三季度净利润高增长符合预期。公司今年订单方面较为饱满，主要原因

是全国高铁建设的密集进行，公司微机监测、防灾以及无线调车系统业

务方面受益较大。我们之前根据工期进度可以判断三季度将开始贡献业

绩，观察到本季费用率保持合理增长水平，净利润单季度实现高速增长

120%符合预期，根据目前营收水平，我们判断高增长将在四季度持续。

行业景气推动业务持续发力。预付账款同比增长125%，而年中时只有72%

的水平，体现在投标保证金、采购款以及项目配合费的增加上，另外存

货及现金流也出现较大幅度增加。这一定程度上证明了公司各项相关业

务进入持续增长阶段，以及行业景气对公司的影响正逐渐发挥作用。 

未来其它看点还在于公司准备介入的郑州地铁建设和铁路综合视频监控

系统领域带来的业绩贡献。 

给予“谨慎推荐”评级。预计 10～12 年的 EPS 为 0.73，1.23 和 1.76 元，

目前股价对应 10、11 年的动态 PE 分别为 69.5、41.1 倍，结合未来三年

增速判断，辉煌科技合理价格在 53.48~61.50 元，目前处于相对合理位置，

给予“谨慎推荐”评级。 

单位：百万元 2008A 2009A 2010E 2011E 2012E

营业收入 133.57 166.36 266.69 457.83 586.79

YOY(%) 7.7% 24.5% 60.3% 71.7% 28.2%

营业利润 30.58 46.03 78.92 138.96 200.85

归属母公司净利润 43.59 54.38 76.22 129.06 183.53

EPS(元） 0.95 1.09 0.73 1.23 1.76

ROE(%) 27.3% 9.3% 11.6% 16.5% 19.1%

P/E 56.9 49.5 69.5 41.1 28.9
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国联证券投资评级： 

类别 级别 定义 

强烈推荐 股票价格在未来 6 个月内超越大盘 20%以上 

推荐 股票价格在未来 6 个月内超越大盘 10%以上 

谨慎推荐 股票价格在未来 6 个月内超越大盘 5%以上 

观望 股票价格在未来 6 个月内相对大盘变动幅度为－

10%～10% 

股票 

投资评级 

卖出 股票价格在未来 6 个月内相对大盘下跌 10%以上 

优异 行业指数在未来 6 个月内强于大盘 

中性 行业指数在未来 6 个月内与大盘持平 
行业 

投资评级 
落后 行业指数在未来 6 个月内弱于大盘 
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