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增持 

利润率持续回升 业绩稳步增长 

——航天信息（600271）半年报点评—— 

 

事件： 

2013 年上半年公司实现营业收入 679,203 万元，同比增长 1.47％；

实现利润总额 92,711.07 万元，同比增长 10.25％；实现归属于母公司的

净利润 59,148.98万元，同比增长 11.30％。 

点评： 

 利润率持续回升，业绩稳步增长：随着国家税改的逐步实施,以及国

家在信息产业方面的政策支持,公司利润率持续回升,从 12 年 3季度

的 7％回升到 13 年 2 季度的 9％。公司主营业务中来自增值税专用

发票防伪税控系统及配套设备、网络、软件与系统集成的收入占收

入的 45％左右，其利润占到了公司利润的 78％。同时根据公司“二

次创业”的战略  “巩固基业，拓展主业，加快新产业布局”，公司目前

正从以增值税专用发票防伪税控系统及配套设备为主营业务向物联

网、计算机集成系统业务发展，近年来增值税专用发票防伪税控系

统及配套设备稳定发展，物联网、计算机集成系统业务占比逐渐扩

大。虽然由于公司经营规模扩大及研发投入增加，导致销售费用和

管理费用分别同比增长 13.00％和 12.38％，但随着市场的逐步开发，

为公司未来业绩将带来持续增长动力。 

 税改逐渐加快，为公司业绩提供稳定动力：按照国务院部署,下半年

将在全国范围内推广税改，之前完成税改的地区有 9 个省市,今年将

推广至其余 22 个省市自治区。虽然去年的试点 省市均为经济发达

地区，但是今年推广的税种范围将有所扩大，同时各地区积极支持

增值税改革,预计将比原先计划提前 3年左右完成全国推广任务。 

 风险提示：营改税业务开展情况受国家政策的影响，新业务市场开

展的不确定性。 

  2011A 2012A 2013E 2014E 2015E 

营业收入（百万） 11539.78  14525.31  16340.97  18710.41  21507.62  

增长率（%） 22.10  25.87  12.50  14.50  14.95  

净利润（百万） 987.06  1018.00  1142.09  1307.70  1494.70  

增长率（%） 8.72  3.13  12.19  14.50  14.30  

每股收益（元） 1.07  1.10  1.24  1.42  1.62  

市盈率 15.13  14.67  13.07  11.42  9.99  
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股价走势 
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基础数据 

总股本(亿股) 9.23 

流通 A股(亿股) 9.23 

52 周内股价区间(元) 11.58-17.42 

总市值(亿元) 149.31 

总资产(亿元) 85.45 

每股净资产(元) 5.57 

当前价（元） 16.17 
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图 1：营业收入及增速  图 2：毛利率与净利润率 

0%

5%

10%

15%

20%

25%

30%

0

20

40

60

80

100

120

140

160

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2Q13

亿元

营业收入 YOY
 

 

0%

5%

10%

15%

0%

5%

10%

15%

20%

25%

4Q10 2Q11 4Q11 2Q12 4Q12 2Q13
毛利率 净利润率

 

数据来源：公司公告、西南证券研发中心  数据来源：公司公告、西南证券研发中心 

图 3：净利润及增速  图 4：分产品毛利率 
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数据来源：公司公告、西南证券研发中心  数据来源：公司公告、西南证券研发中心 

图 5：分产品收入构成情况  图 6：分产品利润构成情况 

0

10

20

30

40

50

60

2Q2009 2Q2010 2Q2011 2Q2012 2Q2013

渠道销售(%) 网络、软件与系统集成(%)

增值税防伪税控系统及相关设备(%) 其他(%)

IC卡(%) 税控收款机(%)

 

 

0

10

20

30

40

50

60

70

80

2Q2009 2Q2010 2Q2011 2Q2012 2Q2013

渠道销售(%) 网络、软件与系统集成(%)

增值税防伪税控系统及相关设备(%) 其他(%)

IC卡(%) 税控收款机(%)

 
数据来源：公司公告、西南证券研发中心  数据来源：公司公告、西南证券研发中心 
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独立性与免责声明 

本报告主要作者具有证券分析师资格，报告所采用的数据均来自合法、合规渠道，分析逻辑基于分析师的职业理解，通过合理

判断得出结论，研究过程及结论不受任何第三方的授意、影响，特此声明。 

本报告中的信息均来源于已公开的资料，我公司对这些信息的准确性及完整性不作任何保证。在任何情况下，报告中的信息或

所表达的意见并不构成所述证券买卖的出价或询价。我公司及其雇员对使用本报告及其内容所引发的任何直接或间接损失概不负

责。我公司或关联机构可能会持有报告中提到的公司所发行的证券并进行交易，还可能为这些公司提供或争取提供投资银行或财务

顾问服务。本报告版权归西南证券所有，仅限内部使用，未经书面许可，任何人不得对本报告进行任何形式的发布、复制。 

西南证券投资评级说明 

公司评级 

买入：未来 6 个月内，个股相对沪深 300 指数涨幅在 20%以上 

增持：未来 6 个月内，个股相对沪深 300 指数涨幅介于 10%与 20%之间 

中性：未来 6 个月内，个股相对沪深 300 指数涨幅介于-10%与 10%之间 

回避：未来 6 个月内，个股相对沪深 300 指数涨幅在-10%以下 

行业评级 

强于大市：未来 6 个月内，行业整体回报高于沪深 300 指数 5%以上 

跟随大市：未来 6 个月内，行业整体回报介于沪深 300 指数-5%与 5%之间 

弱于大市：未来 6 个月内，行业整体回报低于沪深 300 指数-5%以下 

西南证券研究发展中心 

重庆  北京 

地址：重庆市江北区桥北苑 8 号西南证券大厦 3 楼  地址：北京市西城区金融大街 35 号国际企业大厦 B 座 16层 

邮编：400023  邮编：100033 

电话：（023）63725713  电话：（010）57631234 

网站：www.swsc.com.cn  邮箱：research@swsc.com.cn 
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