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股价相对市场表现(近 12 个月)  

   
资料来源：聚源 

盈利预测 

百万元 2015A 2016E 2017E 2018E 

主营收入 467 806 1,313 1,998 
（+/-） 29% 73% 63% 52% 
净利润 59 113 191 280 

（+/-） 28% 93% 69% 46% 

EPS(元) 0.13 0.25 0.43 0.62 

P/E 164 85 50 34 
资料来源：联讯证券研究院 
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事件概述： 

公司于 2016 年 10 月 28 日发布第三季度业绩报告，前三季度实现营业总收

入 42,391.19 万元，比上年同期增长 62.48%；实现归属于上市公司股东的

净利润 3,486.68 万元，同比增长 256.05%。 

 分析与判断： 

 内生外延齐发力，业绩增长持续加速：年初至报告期末，公司总营收较

去年同期增长 62.48%，各季度营收分别增长 40.78%、58.45%、79.17%，

增长持续加快。公司业务收入和利润不断提升的驱动因素包括：1）报

告期内，公司把握发展机遇、加大市场开拓力度、加强经营管理，使得

自身产品竞争力提升，整体订单获取态势良好，营业规模进一步扩大；

2）新增合并了子公司上海南康科技有限公司和南京国图产业有限公司

的收入，并进一步加强了公司与子公司特别是并购子公司的整合，促进

公司与子公司协同效应、放大效应的充分发挥。 

 GIS 平台及产品不断完善，巩固领先地位：报告期内，公司完成了

SuperMap GIS 8C(2017)版的研发工作，并于 2016 年 10 月 25 日对外发

布。公司 GIS 性能在支持 WebGL、支持 VR 提升沉浸感、动态渲染流

畅、云 GIS 性能数量级、室内导航及空间大数据引擎等方面进一步提升。

作为唯一的 GIS 平台软件企业，公司入选“2016 中国大数据企业 50 强”，

公司倡导的“9·15GIS 节”也得到业界广泛参与和认可，行业影响力

不断提升，行业地位得以彰显。同时考虑到已完成收购的北京世纪安图

数码科技发展有限责任公司尚未并表，未来业绩增长值得期待。 

 “国土三调”来临，不动产登记将继续发力：2015 年以来，公司持续

深化不动产业务布局，扩大在国土、住建和不动产登记等领域的先发优

势，市场份额占据领先地位。公司自主研发的 GIS 平台相对于国际竞争

对手更符合国家信息安全要求，随着 2017 年全国第三次国土调查的逐

渐开展，不动产统一登记制度将在全国范围内进一步完善，需求有保证，

业务发力空间广泛。 

 盈利预测与投资建议： 

公司是国际领先的地理信息系统厂商，不动产登记业务增长极具潜力。给予

2016-2018 年 EPS 预测分别为：0.25、0.43 和 0.62 元，维持“增持”评级。 

 风险提示 

相关项目合作整体营收不及预期，市场风险，政策风险。 
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附录：公司财务预测表（百万元） 

利润表 2015A 2016E 2017E 2018E 现金流量表 2015A 2016E 2017E 2018E 

营业总收入 467  806  1,313  1,998  净利润 58  113  191  280  

  减：营业成本 166  277  444  686  资产减值准备 4  0  0  0  

  营业税金及附加 4  7  12  18  折旧摊销 24  3  3  3  

  销售费用 86  148  241  367  财务费用 -3  -2  -3  -3  

  管理费用 170  293  478  727  投资收益 0  0  0  0  

  财务费用 -3  -2  -3  -3  少数股东损益 0  0  -1  -1  

资产减值损失 4  0  0  0  营运资金的变动 79  -116  -74  -223  

加：投资收益 0  0  0  0  存货的减少 0  -2  -3  -4  

营业利润 40  82  142  204  经营性应收项目减少/(增加) -8  -93  -136  -171  

加：营业外收支净额 23  40  65  99  经营性应付项目减少/(增加) 56  122  185  270  

利润总额 63  122  207  303  其他流动资产的减少/(增加) -11  -143  -120  -318  

减：所得税费用 5  9  16  23  经营活动现金流量 129  -2  117  55  

净利润 58  113  191  279  投资活动现金流量 58  -50  -20  -20  

归属于母公司的利润 59  113  191  280  筹资活动现金流量 -3  368  -37  -55  

EPS（元） 0.13  0.25  0.43  0.62  现金净增加额 184  316  60  -20  

资产负债表 2015A 2016E 2017E 2018E 主要财务比率 2015A 2016E 2017E 2018E 

  货币资金 374  690  750  730  EV/EBITDA 73.24  117.54  68.88  48.04  

  应收票据 2  2  2  2  成长能力     

  应收账款 165  284  463  705  营业收入同比 29.4% 72.5% 62.9% 52.2% 

  预付账款 6  -34  -97  -195  营业利润同比 43.8% 105.6% 72.0% 43.8% 

  其他应收款 19  32  53  81  净利润同比 28.1% 92.7% 69.1% 46.4% 

  存货 3  5  7  11  营运能力     

  其他流动资产 12  155  275  593  应收账款周转率 3.07  3.59  3.51  3.42  

流动资产合计 581  1,134  1,453  1,927  存货周转率 177.03  217.34  217.64  211.43  

  长期股权投资 1  0  0  0  总资产周转率 0.49  0.64  0.79  0.97  

  固定资产 174  180  210  236  盈利能力与收益质量     

在建工程 0  54  44  39  毛利率 64.4% 65.6% 66.2% 65.7% 

  无形资产 48  45  42  39  净利率 12.6% 14.1% 14.6% 14.0% 

  其他非流动资产 1  1  1  1  总资产净利率 ROA 5.6% 7.6% 10.5% 12.1% 

资产总计 1,037  1,486  1,821  2,312  净资产收益率 ROE 8.3% 10.3% 15.4% 19.1% 

流动负债合计 275  338  523  793  资本结构与偿债能力     

非流动负债合计 57  57  57  57  流动比率 2.11  3.36  2.78  2.43  

负债合计 333  395  580  850  资产负债率 32.1% 26.6% 31.9% 36.8% 

  股本 196  489  489  489       

  资本公积 268  260  260  260  每股指标     

  盈余公积 28  28  28  28  每股收益 0.13  0.25  0.43  0.62  

  未分配利润 226  300  452  674  每股经营现金流量 0.29  -0.01  0.26  0.12  

  少数股东权益 13  13  12  11  每股净资产 1.57  2.23  2.54  2.99  

所有者权益合计 704  1,090  1,241  1,462       

负债和股东权益合计 1,037  1,486  1,821  2,312       

资料来源：公司财务报告、联讯证券研究院  
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