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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:公司与临沂众盛置业达成意向性补充协议，将 2008 年 8 月签订的

建筑智能化项目重新估算合同额，由原来的 3040 万元提高到 7004.55

万元，提高了 3964 万元。 

智能化项目随基建延期，将不会产生坏账冲回。系统集成商往往需要跟

随工程进度，分阶段确认收入，而所在基建工程由于期间规模扩大，增

加了相应的智能化内容，才造成工程进度延后。虽然时隔 2 年多才完工，

但并不能按照坏账冲回处理。 

新增合同额增厚 11 年业绩大概 4 分钱。新增收入占到 09 年收入的

7.56%，规模较大。此次调节主要来源于人工原材料价格的上涨，以及

施工内容的增多，而结算期处于跨年阶段，相当于额外收益，因此将会

增厚 11 年相应的利润，大概 4 分钱。 

维持“强烈推荐”评级。公司全国影响力业已形成，11 年订单量将继

续保持增长，且整个城市智能交通市场也在政策促进下高速成长，预计

10~12 年的 EPS 为 0.51，0.88 和 1.03 元，目前股价对应 10~11 年的估

值分别为 54.3、31.6 倍，维持“强烈推荐”评级。 

 

单位：百万元 2008A 2009A 2010E 2011E 2012E

营业收入 349.11 524.62 720.43 1,065.64 1,254.00

YOY(%) 85.5% 50.3% 37.3% 47.9% 17.7%

营业利润 35.17 50.95 75.52 151.71 178.70

归属母公司净利润 31.50 49.47 81.47 140.14 164.43

EPS(元） 0.53 0.62 0.51 0.88 1.03

ROE(%) 19.3% 8.6% 12.5% 17.8% 17.5%

P/E 52.7 44.7 54.3 31.6 26.9
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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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