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公司基本资讯 

产业别 资讯服务 

A股价(2012/10/24) 16.66 

深证成份指数(2012/10/24) 8653.91 

股价 12个月高/低 23.29/15.99 

总发行股数 (百万) 689.97 

A股数 (百万) 590.65 

A市值 (亿元) 98.40 

主要股东 北京东华诚信

电脑科技发展

有限公司

(23.04%) 

每股净值 (元) 3.64 

股价/账面净值 4.57 

 一个月 三个月 一年 

股价涨跌(%) -9.46 1.77 8.53 

 

近期评等 

出刊日期 前日收盘 评等 

2012-8-28 18.09 买入 

2012-4-26 20.46 买入 

 

产品组合 

系统集成 69.11% 

自制软件 13.73% 

技术服务 13.74% 

 

机构投资者占流通 A 股比例 

保险公司 1.85% 

基金 14.28% 

一般法人 47.29% 

 

股价相对大盘走势 
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东华软件(002065.SZ) Buy 买入

前三季净利增 31%，全年预增 30%-50% 

结论与建议： 

1-3Q 公司营收增 28%，净利润增 31%，与预增公告相符，3Q12 营收增长

33%，净利增 30%。公司坚持内涵、外延双发展的战略，承揽项目合同量稳定

增长，4Q 业绩预计仍可保持较快增速，公司预告 2012 年全年净利增幅为

30%-50%。 

公司预计 1-9月净利润同比增长 30%-50%，符合预期。我们预计公司 2012

年、2013 年实现净利润 5.78亿元和 7.91 亿元，YOY+37.40%和 36.74%，每股

EPS为 0.84元和 1.15 元，PE为 20倍和 15倍，维持“买入”投资建议。 

 1-3Q 净利增 31%：1-3Q 公司实现营收 20.62 亿元，YOY+28.41%；净利润

3.51 亿元，YOY+30.90%,EPS 为 0.51 元，与增长 30%-50%的业绩预告相

符。其中，3Q12 实现营收和净利分别为 6.79 亿元和 1.26 亿元，同比增

长 33.11%和 29.87%。 

 毛利率保持稳定：1-3Q公司综合毛利率为 32.60%，同比提高 0.96 个百

分点，稳步提升，主要是毛利率较高的软件和技术服务收入比重提高；

3Q12 毛利率为 36.44%，同比持平，预计 4Q 毛利率仍可保持在 30%以上。 

 费用率略有提高：1-3Q 公司费用率为 15.82%，同比提高 1.89 个百分点，

其中，销售费用增 24.26%；管理费用增 57.75%，主要是研发费用增加；

财务费用增 83.51%，主要是利息支出增加。营业外收入增加 90.27%，主

要是软件退税增加。 

 全年预增 30%-50%：公司从既有客户获得的项目合同稳步增长，同时，

坚持通过并购实施外延式发展战略，在前三季业务稳定发展的基础上，

预计 4Q 仍可实现较快增长。公司预告 2012 年全年净利增幅为 30%-50%。 

 盈利预测：我们预计公司 2012年、2013年实现净利润 5.78 亿元和 7.91

亿元，YOY+37.40%和 36.74%，每股 EPS 为 0.84 元和 1.15 元，PE 为 20

倍和 15 倍，维持“买入”投资建议。 
 

............................. 接续下页...................................  

年度截止 12月 31日  2009 2010 2011 2012F 2013F

纯利 (Net profit) RMB百万元 241 317 421 578 791

同比增减 ％ 35.63% 31.66% 32.65% 37.40% 36.74%

每股盈余 (EPS) RMB元 0.566 0.745 0.793 0.838 1.146

同比增减 ％ -9.58% 31.66% 6.47% 5.69% 36.74%

A股市盈率(P/E) X 29.44 22.36 21.00 19.87 14.53

股利 (DPS) RMB元 0.1 0.3 0.5 0.4 0.4

股息率 (Yield) ％ 0.60% 1.80% 3.00% 2.40% 2.40%
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图 1：分季度营收、净利润表现                          单位：百万元，%
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资料来源：公司，群益证券(2012.08) 

 

图 2：毛利率和费用率表现                                     单位：% 
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资料来源：公司，群益证券(2012.08) 

 

 

 

 

 

预期报酬(Expected Return；ER)为准，说明如下： 

强力买入 Strong Buy (ER ≧ 30%)；买入 Buy (30% ＞ ER ≧ 10%) 

中性 Neutral (10% ＞ ER ＞ -10%)  

卖出 Sell (-30% ＜ER ≦ -10%)；强力卖出 Strong Sell (ER ≦ -30%) 
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附一：合幷损益表 

百万元 2009 2010 2011 2012F 2013F

营业额 1549 1870 2586 3463 4569

经营成本 1139 1313 1783 2416 3210 

营业费用 54 65 113 142 169

管理费用 108 137 194 236 279

财务费用 3 0 7 7 7

投资收益 0 1 2 3 4

营业利润 226 326 444 606 831

营业外收入 28 20 17 28 36

税前利润 254 346 461 634 867

所得税 13 29 40 55 75

少数股东权益 0 0 0 0 1

净利润 241 317 421 578 791
 

附二：合幷资产负债表 

百万元 2009 2010 2011 2012F 2013F

货币资金 412 432 450 522 640 

应收帐款 255 438 651 878 1186

存货 665 789 1202 1563 2031

流动资产合计 1505 1909 2598 3313 4207

固定资产合计 148 141 214 236 283

无形资产 6 6 6 7 7

非流动资产合计 472 470 758 792 840 

资产总计 1977 2379 3356 4106 5048 

流动负债合计 681 806 1088 1197 1317

长期负债合计 0 0 0 0 0 

负债合计 681 806 1088 1197 1317

股本 426 426 531 531 531

少数股东权益 0 3 0 0 0 

股东权益合计 1296 1573 2268 2909 3731

负债和股东权益总计 1977 2379 3356 4106 5048 
 

附三：合幷现金流量表 

百万元 2009 2010 2011 2012F 2013F

经营活动产生的现金流量净额 68 27 76 91 118 

投资活动产生的现金流量净额 -70 -24 -58 -40 -30 

筹资活动产生的现金流量净额 -3 17 -3 25 30

现金及现金等价物净增加额 -5 20 14 76 118 
1
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