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一、事件概述 

7 月 19 日，公司公告了首期股权激励计划第二个行权期行权情况。符合本次行权

条件的激励对象共 18 名，其中 15 名申请行权，行权数量为 2,612,250 份，占激励计

划已授予权益总量的 38.40%。行权股票来源为公司向激励对象定向增发，行权价为

9.27 元，共募集资金 24,215,557.50 元，将全部用于补充公司流动资金。 

二、分析与判断 

 股权激励继续深化，经营层与股东利益更加趋同，公司治理结构进一步完善 

继 2009 年股权激励计划第一次行权、2010 年公司协议转让 10.34%的股份给倪林

等 43 名高管、核心业务人员之后，此次行权使得公司的股权激励继续深化，目前高管

持股比例达到 7.70%。董事、高管及核心业务人员持股比例的上升，使得经营层与股

东利益更加趋同、公司治理结构进一步完善，为公司持续稳定发展提供了更加稳固的核

心团队支撑。 

 ERP系统运行效果良好，公司内部管理愈发高效 

在改善治理结构的同时，公司也在着力提升内部管理效率，并取得了良好效果。在

经过 2010 年的全面完善之后，与公司经营特点密切结合的 ERP 系统已经进入了良性

运转状态。公司管理费用率 2010 年下降了 0.7 个百分点，2011 年 1 季度更是下降了

0.9 个百分点之多。 

 公司业务主要是商业地产和政府项目，受政策影响很小，订单充足，预计上半

年新签订单60亿元以上、预计全年新签订单120亿元以上 

目前严厉的房地产政策调控的对象是住宅市场，对商业地产并没有调控。公司的主

要领域是商业地产和公共建筑等政府项目，其中精装修业务占到 15%；同时，公司在

考虑向二三线城市拓展，主要是酒店等商业地产项目。因此，公司受持续高压的房地产

政策影响很小。 

我们预计，目前公司订单依然很充足。预计上半年新签订单应该在 60 亿元以上，

加上去年结转的 20 亿元，预计在手订单在 80 亿元以上；预计全年新签订单将超过 120

亿元。 

根据公司 2011 一季报的预测，今年 1-6 月归属于上市公司股东的净利润比上年同

期增长幅度为 80%-120%。我们认为，公司应该有能力兑现此预期。 

 预计公司增发可能三季度完成，将充实公司资金实力、提升公司竞争力，助力

公司早日成为行业巨擘 

今年年初，公司定向增发方案获得股东大会通过，6 月 17 日公司公告了增发预案

（修订）和募集资金使用可行性报告。我们预计，公司增发可能三季度完成。  

此次增发募集资金不超过 13.26 亿元。在目前企业资金面普遍偏紧的情况下，本次

增发将较大幅度地提升公司竞争力，助力公司早日成为行业巨擘。 

 维持公司强烈推荐评级，目标价60.25元 

预计公司 2011-2013 年基本每股收益分别为 1.67 元、2.41 元、3.40 元，同比分别

增长 37%、44%、41%。维持公司强烈推荐评级，目标价 60.25 元，对应 2012 年 EPS、

25 倍 PE。 

股权激励继续深化，行业巨擘正在形成 
            —金螳螂（002081）首期股权激励计划第二次行权点评 
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强烈推荐    维持评级 

 

目   标   价：   60.25元 
 

交易数据（2011-07-19）  

收盘价（元） 42.10 

近 12 个月最高/最低 77.00/30.76 

总股本（百万股） 481.40 

流通股本（百万股） 439.30 

流通股比例（%） 91.25 

总市值（亿元） 202.67 

流通市值（亿元) 184.94 

 

该股与沪深 300 走势比较 
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