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6－12 个月目标价： 24.00 元 

当前股价： 21.27 元 

评级调整： 维持  
基本资料 
上证综合指数 2188.54 

总股本(百万) 462 

流通股本(百万) 450 

流通市值(亿) 96 

EPS 0.30 

每股净资产（元） 3.27 

资产负债率 6.2%  
股价表现 
（%） 1M 3M 6M 

远光软件 18.96% 42.85% 49.83% 

信息服务 4.90% 25.73% 70.95% 

沪深 300 -0.58% 5.72% -1.84%  
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相关报告 

《远光软件-收入增速放缓》2013-4-26 

《远光软件-持续而高效的增长》2013-4-24 

《远光软件-13 年电网侧增速有望加快》

2013-3-28 
 

远光软件 002063 强烈推荐

三季度增速加快 
 

远光软件发布半年报，13 年前三季度实现收入 5.9 亿元，同比增长 16%，

实现净利润 1.6 亿元，同比增长 22%，扣非后净利润增长 28%，同时公司

预计 13 年全年业绩同比增长 10-30%。 

投资要点： 

 业绩符合预期：Q3 单季收入同比增长 11%，较上半年有所下降。若剔

除“营改增”影响，前三季度收入同比增长超过 24%。Q3 单季度利

润同比增长 38%，超过上半增速，三季度是传统淡季，单季度利润占

比最低，指引意义不大。 

 全年业绩增速指引 10%-30%，略低于预期。我们认为主要原因包括:1、

12 年参股地产公司投资收益较多，13 年该部分投资收益预计下降；2、

大客户项目进展低于预期，包括国电燃料和国网大集中项目等。 

 试水智慧城市：公司通过承办平安珠海十大项目工程“信息网络服务

保障工程”的重要子项目“政民通”进入智慧城市领域，同时与国家

信息中心在智慧城市领域开展合作。预计公司进入智慧城市将以软件

而非系统集成为主，短期内收入贡献较小，但范围不限于“政民通”，

长期智慧城市业务值得期待。 

 公司拟以自有资金出资 2550 万元投资设立子公司拓展燃料管控市场，

公司持股比例 51%。发电集团燃料管控市场前景广阔，各发电集团集

燃料、信息、状态和控制为一体的智能化管控尚未起步，目前国电集

团已于 12 年率先启动了燃料管理系统建设规划，预计其他发电集团后

续将跟进，为公司该业务发展提供机遇。 

 风控系统有望在电力行业外推广：近年来国资委对央企风控要求不断

提高，近期公司风险管控系统连续获得电力行业外订单，目前该业务

主要竞争对手为太极股份旗下慧点科技，公司产品具有竞争力，未来

风控系统收入贡献有望加大。 

 盈利预测与投资评级： 维持 13-15 年 EPS 分别为 0.81 、1.02 和 1.30

元，维持强烈推荐评级。 

 风险提示：来源于国网收入占比较高。 

主要财务指标 

单位：百万元 2012 2013E 2014E 2015E

营业收入 780 968  1197 1490 

收入同比(%) 21% 24% 24% 24%

归属母公司净利润 288 358  453 575 

净利润同比(%) 36% 24% 27% 27%

毛利率(%) 77.0% 77.1% 77.5% 77.8%

ROE(%) 23.3% 23.7% 23.1% 22.7%

每股收益(元) 0.65 0.81  1.02 1.30 

P/E 32.73 26.35  20.80 16.39 

P/B 7.61 6.25  4.81 3.72 

EV/EBITDA 29 24  19 15 
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附：财务预测表 

资产负债表    利润表   

会计年度 2012  2013E 2014E 2015E 会计年度 2012  2013E 2014E 2015E

流动资产 1101  1429  1949 2625 营业收入 780  968  1197 1490 

  现金 840  1107  1563 2158 营业成本 179  221  269 331 

  应收账款 167  213  263 328 营业税金及附加 23  10  12 15 

  其它应收款 7  8  10 12 营业费用 94  111  132 156 

  预付账款 12  11  13 17 管理费用 239  277  335 417 

  存货 0  11  13 17 财务费用 -8  -10  -13 -19 

  其他 74  78  85 94 资产减值损失 1  10  10 10 

非流动资产 279  286  290 287 公允价值变动收益 4  0  0 0 

  长期投资 159  159  159 159 投资净收益 41  20  15 15 

  固定资产 113  119  123 121 营业利润 297  369  468 594 

  无形资产 3  3  3 3 营业外收入 20  24  30 37 

  其他 4  4  4 4 营业外支出 0  0  0 0 

资产总计 1380  1714  2239 2913 利润总额 316  393  498 632 

流动负债 111  191  271 369 所得税 28  35  45 57 

  短期借款 0  0  0 0 净利润 288  358  453 575 

  应付账款 21  33  40 50 少数股东损益 0  0  0 0 

  其他 90  158  230 319 归属母公司净利润 288  358  453 575 

非流动负债 30  16  7 8 EBITDA 304  374  471 595 

  长期借款 0  0  0 0 EPS（元） 0.65  0.81  1.02 1.30 

  其他 30  16  7 8    

负债合计 141  207  278 377 主要财务比率   

 少数股东权益 0  0  0 0 会计年度 2012  2013E 2014E 2015E

  股本 443  443  443 443 成长能力   

  资本公积 160  160  160 160 营业收入 21.4% 24.2% 23.7% 24.5%

  留存收益 636  905  1358 1933 营业利润 35.3% 24.3% 26.9% 27.0%

归属母公司股东权益 1239  1508  1961 2536 归属于母公司净利润 36.0% 24.2% 26.7% 26.9%

负债和股东权益 1380  1714  2239 2913 获利能力   

    毛利率 77.0% 77.1% 77.5% 77.8%

现金流量表    净利率 36.9% 36.9% 37.8% 38.6%

会计年度 2012  2013E 2014E 2015E ROE 23.3% 23.7% 23.1% 22.7%

经营活动现金流 288  347  449 577 ROIC 120.8 157.9% 212.3 297.9%

  净利润 288  358  453 575 偿债能力   

  折旧摊销 15  15  17 19 资产负债率 10.2% 12.1% 12.4% 12.9%

  财务费用 -8  -10  -13 -19 净负债比率 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%

  投资损失 -41  -20  -15 -15 流动比率 9.87  7.49  7.20 7.12 

营运资金变动 26  11  9 7 速动比率 9.87  7.43  7.15 7.08 

  其它 7  -6  -2 10 营运能力   

投资活动现金流 42  -1  -6 -1 总资产周转率 0.63  0.63  0.61 0.58 

  资本支出 37  20  20 15 应收账款周转率 4.30  4.49  4.42 4.44 

  长期投资 71  0  0 0 应付账款周转率 7.23  8.16  7.31 7.36 

  其他 149  19  14 14 每股指标（元）   

筹资活动现金流 -66  -79  13 19 每股收益(最新摊薄) 0.65  0.81  1.02 1.30 

  短期借款 0  0  0 0 每股经营现金流(最新摊薄) 0.65  0.78  1.01 1.30 

  长期借款 0  0  0 0 每股净资产(最新摊薄) 2.79  3.40  4.42 5.72 

  普通股增加 103  0  0 0 估值比率   

  资本公积增加 49  0  0 0 P/E 32.73  26.35  20.80 16.39 

  其他 -218  -79  13 19 P/B 7.61  6.25  4.81 3.72 

现金净增加额 263  267  456 595 EV/EBITDA 29  24  19 15 

资料来源：中投证券研究所，公司报表，单位：百万元 
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相关报告 

报告日期 报告标题 

2013-4-26 《远光软件-收入增速放缓》 

2013-4-24 《远光软件-持续而高效的增长》 

2013-3-28 《远光软件-13 年电网侧增速有望加快》 

2013-3-1 《远光软件-实际控制人追加锁定有利于估值修复》 

2013-2-27 《远光软件-业绩符合预期，13 年值得期待》 

2012-12-3 《远光软件－限制性股票授予完成，新软件行业龙头当崛起》 
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投资评级定义 

公司评级 

强烈推荐：预期未来 6～12 个月内股价升幅 30%以上 

推 荐：   预期未来 6～12 个月内股价升幅 10%～30％ 

中 性：   预期未来 6～12 个月内股价变动在±10%以内 

回 避：   预期未来 6～12 个月内股价跌幅 10%以上 

行业评级 

看 好：   预期未来 6～12 个月内行业指数表现优于市场指数 5%以上 

中 性：   预期未来 6～12 个月内行业指数表现相对市场指数持平 

看 淡：   预期未来 6～12 个月内行业指数表现弱于市场指数 5%以上 

 

研究团队简介 

崔莹，CPA ，CFA ，中投证券研究所计算机行业研究员，南京大学计算机学士，金融工程硕士，多年金融行业从业经验。 
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