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基本数据 

2017 年 11 月 23 日  

收盘价(元) 11.50 

总股本(亿股) 1.0 

流通股本(万股) 2803 

总市值(亿元) 11.5 

每股净资产(元) 3.45 

PB(倍) 3.33 

 

 

 

 

 

财务指标 

 2014A 2015A 2016A 2017E 2018E 

营业收入(百万元) 63.24  165.77  270.77  314.09  329.80  

净利润(百万元) 13.90  51.00  52.59  50.54  55.74  

毛利率 60.0% 58.7% 47.9% 41.4% 41.4% 

净利率 22.0% 30.8% 19.4% 16.1% 16.9% 

ROE 16.1% 47.3% 24.9% 15.9% 15.0% 

EPS(元) 0.14  0.53  0.54  0.52  0.58  

地理信息服务提供商。公司空间信息技术提供商和不动产信

息综合服务商，拥有摄影测量与遥感、不动产测绘、地理信息系

统工程三项甲级测绘资质，为国土、农业、城市管理、交通、水

利、林业、公共安全等行业政府客户提供地理信息工程服务、自

主研发的应用软件产品及相关技术咨询服务。 

信息技术发展促进 GIS 应用范围扩大。GIS 传统应用领域如

国土、农业、水利、环保、统计、气象等应用进一步深化，智慧

城市、地理国情监控和不动产登记等 GIS 应用需求快速增长，地

下管网系统建设等新需求也将大幅拓展行业应用的市场空间，新

领域如数字城市、财政、金融等 GIS 应用逐步兴起。 

行业地位领先。截至 2016 年底，公司总共承担了 20 多个省，

300 多个县区的经营权确权工作，公司在国土和农业确权领域处于

行业领先地位，在后续农地流转和现代农业的 GIS 应用方面占有

先机，在其他不动产资源调查和其他 GIS 行业应用领域也有较大

潜力。 

布局农业大数据应用市场。公司发展战略为，以国土、农业

等不动产方向为主营业务，推进行业应用产品化，探索地理信息+

互联网应用方向。未来公司将积极布局农业大数据应用市场，升

级现有商业模式，上半年，公司相关软件的技术研究和产品开发

上均取得突破性进展。 

盈利预测 

预测公司 2017~2018 年归属于上市公司股东的净利润分别为

5054 万元、5574 万元，每股收益分别为 0.52 元、0.58 元。 

风险提示 

GIS 应用行业扩张不达预期的风险，依赖政府采购风险。 
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 风险分析 

 控制人与管理层 

2017 年 2 月，董事邓夕澎辞职，该辞职董事持有公司股份占公司股本的

0.52%，辞职后不再担任公司其它职务。公司补选张文军为公司第一届董事会

董事。 

 行业与公司经营 

GIS 应用的行业扩张达不到预期的风险。随着时间推移，全国各地农村土

地承包经营权将陆续进入招投标收尾阶段，GIS 应用的行业扩张达不到预期，

可能会影响公司持续增长的能力。 

依赖政府采购的风险。公司的主要客户是国土、农业、市政等政府主管部

门，销售收入主要来自于政府采购，工程项目大部分是通过各级政府招投标过

程获得。若受宏观经济的影响，政府和行业主管部门推迟或减少对地理信息或

不动产资源信息化建设的投入，将会对公司的经营产生重大影响。 

 财务 

应收账款发生坏账风险。公司应收账款余额较大，回款较慢，上半年末应

收账款净额达 2.54 亿元，占总资产的比重为 63.01%，根据以往数据看，公司

存在坏账损失。 
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 专业于空间信息和不动产信息服务 

公司空间信息技术提供商和不动产信息综合服务商，拥有摄影测量与遥感、

不动产测绘、地理信息系统工程三项甲级测绘资质，为国土、农业、城市管理、

交通、水利、林业、公共安全等行业政府客户提供地理信息工程服务、自主研

发的应用软件产品及相关技术咨询服务。 

图表 1  公司主要产品和服务 

 
资料来源：公开转让说明书 

公司通过政府招投标采购方式承揽地理信息系统工程和销售软件产品，收

入来源包括：一、地理信息系统工程，主要是以工程承揽和承做的方式，为客

户提供从不动产数据综合调查、空间数据加工处理、数据库整理建库，到地理

信息管理和应用系统建设等完整的综合服务；二、软件产品，公司开发的软件

包括调查软件、建库软件、质检软件、管理系统软件和其他应用软件；三、技

术服务等其他业务，主要提供土地规划服务、技术设计和档案建设等服务。 

图表 2  2017 年上半年末前十大股东持股情况 

 
数据来源：choice 

公司股东董利成、李景艳系夫妻关系，董利成、董利国系兄弟关系，李景

艳、李娜系姊妹关系。 

0 5 10 15 20 25 30 35 

董利成 

李景艳 

董利国 

刘代 

唐巍 

李宪文 

邓福军 

深圳同创锦程新三板投资企业(有限合伙) 

安徽同创安元股权投资合伙企业(有限合伙) 

华融证券股份有限公司做市专用证券账户 

持股比例(%) 



新三板证券研究报告 

                                                                      3 

公司控股股东及实际控制人为董利成、李景艳。 

董利成，生于 1963 年，毕业于中国农业大学，在职研究生学历，高级工程

师。1985 年至 2005 年，曾在辽宁省农牧厅土地资源调查办公室、辽宁省土地

利用规划院、、辽宁省国土资源厅信息中心工作；2005 年至 2015 年在国源有限

任执行董事；2015 年至今担任国源科技董事长。 

李景艳，出生于 1966 年，毕业于中国农业大学在职研究生学历。1986 年

至 2003 年，曾在辽宁省沈阳市苏家屯市政工程处、辽宁省土地利用规划院、辽

宁省国土资源厅信息中心工作；2003 年 6 月至今沈阳国源科技发展有限公司法

人代表人、执行董事、总经理；2015 年 7 至今担任北京世纪国源科技股份有限

公司董事、总经理职务。 

 行业应用扩张潜力大 

 地理信息系统行业应用扩张潜力巨大  

地理信息产业是以现代测绘和地理信息系统（GIS）、遥感（RS）、卫星导

航定位（GPS\北斗）等技术为基础，以地理信息开发利用为核心，从事地理信

息获取、处理、应用的高技术服务业。 

地理信息系统（GIS）是以地理空间数据库为基础，在计算机软硬件的支

持下，对地表空间中有关地理分布数据进行采集、储存、管理、运算、分析、

显示和描述的技术系统。围绕 GIS 而形成的产业包括五大部分：硬件和网络、

软件开发、数据采集和处理服务、地理信息系统工程、培训与咨询。 

信息技术发展促进 GIS 应用范围的扩大，是推动地理信息系统产业发展的

内生动力。在国家加快信息化进程的背景下，GIS 传统应用领域如国土、农业、

水利、环保、统计、气象等应用进一步深化，智慧城市、地理国情监控和不动

产登记等 GIS 应用需求快速增长，地下管网系统建设等新需求也将大幅拓展行

业应用的市场空间，新领域如数字城市、财政、金融等 GIS 应用逐步兴起。 

此外，GIS 正逐渐融入了 IT 技术的主流，互联网技术的发展使得 GIS 可以

满足企业、普通民众等企业发展和公众生活的需求，用户只要有一台终端设备，

只要能够连接网络，就享受在线位置查询、分析等地理信息服务。 

北美是全球 GIS 应用最成熟的市场，几乎所有的美国联邦政府和州政府单

位都部署有 GIS 系统为市民提供服务。相比较而言，GIS 政务领域应用在国内

仍有巨大空间。 

 核心技术主要由外国掌握  

欧美等国家在卫星导航定位、高分辨率遥感技术、数码摄像机、高端测量

仪器等测绘手段和高端测绘仪器上长期占据国内地理信息系统主流市场份额，

在大型地理信息平台系统上也掌握核心技术，全球 GIS 软件 6 强均来自美国，

我国大部分 GIS 应用软件是在美国 GIS 平台软件的基础上进行开发，这对我国

自主知识产权的 GIS 软件行业发展不利。 
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 在国土和农业确权领域处于领先地位 

 行业地位领先 

公司在行业知名度较高，曾承担国土资源部组织的第二次全国土地调查国

家级数据库建设项目，也是历年国土资源数据变更、核查等工作的核心作业单

位。 

公司竞争对手主要来自具有测绘行业资质的地理信息 IT 企业。 

图表 3  地理信息行业主要企业 

类别 主要企业 

农地方面 

农业部公布的通过县级农村土地承包管理信息系统软件测评的企业共有 6家，
公司是其中 1家，另外 5家分别是：四川鱼鳞图信息技术股份有限公司、北京
中农信达信息技术有限公司、北京苍穹数码测绘有限公司、安徽同绘家园土地
信息技术有限公司、青岛太阳软件有限公司。 

国土资源行业 

竞争对手主要来自通过参与国土资源部第二次全国土地调查项目成长起来的企
业，包括：北京苍穹数码测绘有限公司、武汉中地数码科技有限公司、北京北
方数慧系统技术有限公司、北京中天博地科技有限公司、北京吉威时代科技股
份有限公司。 

其它领域 
在其他 GIS 行业应用领域方面，由于业务范围较小以及技术和资源的独占性，
尚没有形成明显的竞争对手和竞争局面。 

资料来源：公开转让说明书 

截至 2016 年底，公司总共承担了 20 多个省，300 多个县区的经营权确权

工作，公司在国土和农业确权领域处于行业领先地位，在后续农地流转和现代

农业的 GIS 应用方面占有先机，在其他不动产资源调查和其他 GIS 行业应用领

域也有较大潜力。 

2012 年公司通过农业部农村土地承包经营权管理软件测评，2014 年参与农

业部土地确权成果质检技术研究课题，2016 年中标农业部规划研究院农村土地

承包经营权确权登记数据库成果质量检查软件开发服务项目、农村土地承包经

营权国家级信息应用平台开发与数据集成建库项目。 

 技术优势 

公司在空间信息多个技术环节均有深厚的技术积累，先后通过中关村和北

京市高新技术企业认证、双软认证，拥有数十项专业软件著作权。 

公司已成为同行业中成功案例质量、数量、服务范围领先的企业，承担了

多项国家级数据库管理、数据成果质检等课题开发和实施、省、市县级软件产

品用户遍布全国 20 多个省份。 

为了保证自身的研发能力达到行业的领先水平，公司一直致力于新型专业

技术的研究和开发，在空间数据采集技术、遥感影像解析技术、海量数据管理

技术、三维 GIS 技术、物联网应用技术方面的研究和探索是公司未来快速发展

的必备条件。 
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图表 4  公司核心技术人员简介 

姓名 简介 

邓福军 

总工程师，生于 1973 年，毕业于沈阳黄金学院，东北大学硕士学位。 

2000 年至 2003 年，在辽宁省国土资源厅任信息中心工作；2003 年至 2006 年在沈阳
国源科技发展有限公司任副总经理；2006 年至今任北京世纪国源科技发展有限公司副
总经理，改制后任总工程师。 

林国添 

监事，生于 1983 年，毕业于中国科学院研究生院，硕士学位。 

2009 年至 2012 年任北京吉威数源信息技术有限公司工程师；2012 年至今在北京世纪
国源科技发展有限公司任技术研发中心经理；改制后任监事。 

高嵩 
生于 1982 年，毕业于辽宁工程技术大学，硕士学位。 

2007 年 8 月至今在北京世纪国源科技发展有限公司从事技术研究工作。 

张俊英 
生于 1978 年，毕业于沈阳大学师范学院，学士学位, 高级测绘工程师。 

2002 年 12 月至今在北京世纪国源科技发展有限公司从事产品开发工作。 

资料来源：公开转让说明书 

公司结合现有的技术基础和项目基础，研究地理信息、大数据、云计算等

技术的应用方向。启动了在农业大数据领域的核心技术研究和应用试点工程，

目前，已经初步完成农业大数据在特定专业应用方向的平台架构及部分模块开

发，为公司探索商业模式的升级奠定坚实的基础。 

 人才优势 

公司逐渐形成了涵盖测绘、遥感、软件开发等各个领域的人才梯队，还建

立了几百人外业测绘队伍和综合调研人员。公司的核心管理成员在行业工作年

限均在五年以上。 

姓名 职务 简介 

刘代 
董事、副总

经理 

生于 1973 年，毕业于同济大学，学士学位。1996 年至 2003 年，曾在辽宁省土地利用规
划院、辽宁省国土资源厅信息中心工作；2003 年至 2015 年在沈阳国源科技发展有限公司，
历任副总经理、总经理；2015 年至今任职于公司。 

刘海军 副总经理 

生于 1968 年，毕业于北京航空航天大学，学士学位。1990 年至 1998 年在中国测绘科学
研究院任技术工程师；1998 年至 2001 年在中芬合资北京诺瓦信息技术有限公司任销售经
理；2002 年至 2004 年，在北京四维远见信息技术有限公司任销售部经理；2004 年至 2012
年，在北京吉威数源信息技术有限公司任副总经理；2012 年至今任职于公司。 

张凯 
副总经理、
董事会秘书 

生于 1977 年，毕业于天津商学院，学士学位。2000 年至 2001 年在北京时代知行网络技
术有限公司任行政助理；2001 年至 2006 年，在北京吉威数源软件开发有限公司历任办公
室主任、企划部经理、总经理助理；2008 年至 2010 年在北京世纪卓克能源技术有限公司
任副总经理；2010 年至 2012 年在北京吉威时代软件股份有限公司任副总经理兼董事会秘
书；2012 年至今任职于公司。 

资料来源：公开转让说明书 

公司 2017 年 4 月实施股权激励，发行对象为 36 名公司核心员工，发行价

8 元/股，公司此前定向增发价格为 10 元/股。 
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 渠道优势 

公司已建立了由全国性中心、区域中心及省级中心构成的三级营销和服务

网络，能持续、及时、有效地为客户提供技术服务和技术支持。公司在总部（北

京）建立软件研发中心，在辽宁、甘肃、河南、广东设立项目生产基地，在全

国 20 多个地区设立业务分支机构，通过实施总部战略，以北京作为全国性的战

略和服务中心，重点负责战略部署和宏观调控，形成总部带动分公司、业务辐

射全国的营运格局。 

 收入持续增长，积极布局农业大数据应用 

 收入持续增长，毛利率下滑 

图表 5  公司收入、利润及增长情况 

 
数据来源：choice 

2016 年，公司全面推进国内市场布局，在安徽、广西、云南、浙江四个省

份成立分公司，积极开拓地方市场，实施公司的全国一盘棋的市场发展战略。

公司全年实现营业总收入 2.71 亿元，同比增长 63.34%；实现净利润 5259.80 万

元，比上年增长 3.13%。 

上半年，公司按照全国各地农村土地承包经营权调查的任务目标，加大农

营权项目实施力度，加快开展各地不动产统一登记项目，积极参与第三次国土

资源调查、全国自然资源调查试点工作。 

上半年，公司实现营业收入 1.51 亿元，较上年同期增长 15.70%，实现净

利润 2462.02 万元，较上年降低 25.79%。 
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图表 6  公司收入构成 

 
数据来源：choice 

由于农村土地承包经营权确权登记业务的大规模开展实施，公司收入大幅

提升，收入各组成部分比重基本保持稳定，因为农村土地承包经营权确权登记

业务构成中地理信息系统工程比重较大，软件和技术收入占比有所下降。 

图表 7  公司利润率及费用率情况 

 
数据来源：choice 

由于国源农村土地承包经营确权登记项目覆盖全国，地方公司的价格竞争

激烈，确权合同单价下降；各地作业环境差异较大，前期投入增加，导致主营

业务成本增加；部分项目的实施根据实际情况采用了外协的方式，对利润率有

一定影响，公司总体销售毛利率和净利润率呈下滑趋势。 

图表 8  公司资产构成 

  
数据来源：choice 

公司资产构成中，应收账款占比较高，主要由于收入大规模增加，大部分

项目启动时间晚，实施周期长，结算完成和付款之间有一段时间期限，使得应
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收账款相应增加。 

 布局农业大数据应用市场 

“以国土、农业等不动产方向为主营业务，推进行业应用产品化，探索地

理信息+互联网应用方向”，是公司近几年的发展战略。软件产品研发是公司核

心竞争力，2016 年公司加大软件研发力度，投入研发经费 2192.63 万元。行业

应用型产品研发仍然是公司重点研发方向，主要包括农村土地承包经营权信息

管理平台、农村土地承包经营权应用产品和不动产登记信息管理基础平台系列

产品开发。 

未来公司还继续加大技术研发投入、积极布局农业大数据应用市场，升级

现有商业模式，变被动为主动的为政府部门、商业机构、个人用户提供先进的

农业大数据服务。上半年，公司在农村土地承包经营权管理国家级数据库管理

软件、质检软件、不动产统一登记软件系列产品、农业大数据应用软件的技术

研究和产品开发上均取得突破性进展。 

公司将积极参与不动产统一登记、第三次国土资源调查、全国自然资源调

查等工作，保证主营业务持续稳定增长，同时公司将持续关注 GIS 技术的发展

和应用，并加大研发投入进行新领域新应用的研发。 

 

 盈利预测 

公司 2015 年挂牌，为创新层企业，股票转让方式为做市转让。 

预测公司 2017~2018 年归属于上市公司股东的净利润分别为 5054 万元、

5574 万元，每股收益分别为 0.52 元、0.58 元。 

图表 9  公司盈利预测 

 2014A 2015A 2016A 2017E 2018E 

营业收入(百万元) 63.24  165.77  270.77  314.09  329.80  

净利润(百万元) 13.90  51.00  52.59  50.54  55.74  

毛利率 60.0% 58.7% 47.9% 41.4% 41.4% 

净利率 22.0% 30.8% 19.4% 16.1% 16.9% 

ROE 16.1% 47.3% 24.9% 15.9% 15.0% 

EPS(元) 0.14  0.53  0.54  0.52  0.58  
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