
  
 

 

[table_main] 宏源公司类模板 投资要点： 

 营业外收支及所得税率影响利润增幅； 

 收入增长基本符合预期，毛利率提升； 
 

公司今天发布了 2011 年年报，实现营业收入 2.93 亿元，同比增长

44.72%；营业利润 4068.56 万元，同比增长 44.71%，归属于上市公司股

东的净利润 4676.11 万元，同比增长 3.74%。，基本每股收益 0.39 元；公

司发布了 2012 年一季度业绩预告，实现净利润 37-52 万元： 

 营业外收支及所得税率影响利润增幅：公司 2011 收到的政府补助为

1361.51 万元，补助和增值税退税减少，导致营业外收入同比减少

33.38%；另所得税税率执行 15%，而不是以前年度的 10%，导致公司

营业利润与收入同比增长，但是净利润增幅低于收入。 

 收入增长基本符合预期，毛利率提升：GIS 软件收入增长 48.85%，配

套用品减少 10.03%，但收入整体增幅基本符合预期。从区域来看，增

速最快：华北、华南和国际业务，北京地区略有减少；综合毛利率较

去年上升了 4.76 个百分点，达到 73.14%，超前期预期；但销售及管

理费用率皆较大幅度超预期，主要人员增长及工资上涨幅度超预期。 

 积极对新业务进行储备：公司结合云技术的发展，发布了云 GIS 公共

平台和云 GIS 技术解决方案，并基于该平台开展了一些新业务探索。

十二五期间，公司主要着力点：1）区域/行业地理信息共享平台建设，

进入区域/行业信息化建设的基础环节部份，进一步提升产品和服务渗

透能力；2）将结合移动和云计算的应用趋势，加大新业务的探索和

相关支撑性平台软件的研发，努力实现现有业务保持持续稳定增长，

推进新业务的成熟度和应用价值，提高地理信息技术的应用普及度； 

 盈利预测及投资建议：一季度占全年收入比低，考虑到公司在 GIS 基

础平台的竞争力以及在行业应用如水利普查、统计地理信息系统、数

字城市、地理信息共享平台等推广的进展，我们预计 2012-2014 年 EPS

为 0.54 元、0.72 元、0.99 元，维持 “买入”评级。 

主要经营指标 2010 2011 2012E 2013E 2014E 

营业收入 202.54  293.11  405.72  525.67  628.70  

    增长率(%) 32.59% 44.72% 39.00% 29.57% 19.60% 

归属母公司股东

净利润 

45.07  46.76  64.28  86.04  118.97  

    增长率(%) 42.92% 3.74% 37.47% 33.85% 38.27% 

每股收益(EPS) 

 

0.60  0.39  0.54  0.72  0.99  

净资产收益率

(ROE) 

9.09% 8.89% 10.53% 12.36% 14.59% 
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[table_stockTrend] 市场表现 

 
 

[table_gdhs] 公司数据 
总股本（万股） 12000 

流通股（万股） 6800.64 

每股净资产 4.55 

控股股东 钟耳顺 

控股股东持股 16.91% 

股价（3.12） 19.47 

数据来源：港澳资讯 
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超图软件：2011 半年报超预期 
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[table_reportdate] 超图软件(300036)/年报点评 2012 年 03 月 12 日 
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宏源证券评级说明： 

投资评级分为股票投资评级和行业投资评级。以报告发布日后 6 个月内的公司股价（或行业指数）涨跌幅相对同

期的上证指数的涨跌幅为标准。 

类别 评级 定义 

股票投资评级 

买入 未来 6 个月内跑赢沪深 300 指数 20%以上 

增持 未来 6 个月内跑赢沪深 300 指数 5%～20% 

中性 未来 6 个月内与沪深 300 指数偏离-5%～+5% 

减持 未来 6 个月内跑输沪深 300 指数 5%以上 

行业投资评级 

增持 未来 6 个月内跑赢沪深 300 指数 5%以上 

中性 未来 6 个月内与沪深 300 指数偏离-5％～+5％ 

减持 未来 6 个月内跑输沪深 300 指数 5%以上 
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