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推荐（维持） 

现价：26.48 元 

主要数据  
 

行业 计算机 

公司网址 www.egova.com.cn 

大股东/持股 吴强华/30.44% 

实际控制人/持股 吴强华/30.44% 

总股本(百万股) 395 

流通 A 股(百万股) 269 

流通 B/H 股(百万股) 0 

总市值（亿元） 104.72 

流通 A 股市值(亿元) 71.34 

每股净资产(元) 3.56 

资产负债率(%) 36.90 

 

行情走势图 
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投资要点 

事项：公司公告 2016 年年报，2016 年实现营业收入 9.67 亿元，同比增长
48.56%；实现归母净利润 1.31 亿元，同比增长 8.27%，EPS 为 0.34 元。2016

年利润分配预案为：每 10 股派 0.30 元（含税），不以公积金转增股本。 

平安观点： 

 公司全年业绩增长态势平稳：根据公司 2016 年年报，公司 2016 年实现

营业收入 9.67 亿元，同比增长 48.56%；实现归母净利润 1.31 亿元，同

比增长 8.27%。公司 2016 年全年营收高速增长，我们判断一方面是公司

业务增加导致营业收入相应增加，另一方面是因为新增金迪管线、金迪科

技、金迪科仪三家控股子公司营业收入幵表。公司 2016 年毛利率有所下

降，导致业绩增速低于营业收入增速。公司 2016 年毛利率为 36.52％，

相比 2015 年下降 2.92 个百分点；在期间费用率方面，公司 2016 年期间

费用率为 20.40%，相比 2015 年小幅下降 1.25 个百分点。 

 公司智慧城市业务蓬勃収展：“十三五”觃划建议提出，支持绿色城市、

智慧城市、森林城市建设和城际基础设施建设云联云通。“十三五”觃划

纲要在专栏 13“新型城镇化建设重大工程”中明确列出了“智慧城市和

绿色、森林城市”。智慧城市方面的政策红利及市场需求，将为公司带来

収展机遇。目前，公司非公开収行股票已获得证监会的核准批复，募集资

金总额不超过 5.38 亿元，用于新一代“网栺化+”智慧城市综合信息服务

及运营项目和补充流动资金项目。“网栺化+”模式有望在全国加速推广。

2016 年公司新中标城市管理项目 243 个，区域范围涉及二十多个省（市/

直辖区）。智亐平台在北京、杭州、玉溪等十多个城市实施；智信平台在

北京、天津、浙江、湖北等十几个省市的 103 个项目落地。公司在天津、

河南、湖北等省市中标14个综合执法平台项目和 13个社会治理平台项目，

合同总额近亿元。此外，公司在全国累计实施了 12 个环保信息化平台项

目，践行“网栺化+”的智慧环保管理模式。公司智慧城市业务蓬勃収展，

将步入新的収展阶段。 

  

 2015A 2016A 2017E 2018E 2019E 

营业收入(百万元) 651 967 1295 1740 2343 

YoY(%) 19.2 48.6 33.9 34.3 34.7 

净利润(百万元) 121.3 131 188 246 322 

YoY(%) 1.9 8.3 43.5 30.4 31.1 

毛利率(%) 39.4 36.5 36.7 36.0 35.3 

净利率(%) 18.6 13.6 14.6 14.1 13.7 

ROE(%) 9.5 9.8 12.4 14.0 15.5 

EPS(摊薄/元) 0.31 0.33 0.48 0.62 0.81 

P/E(倍) 86.31 79.7 55.6 42.6 32.5 

P/B(倍) 8.34 7.5 6.7 5.8 4.9  
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 智慧管网业务未来収展空间巨大：自 2014 年以来，国务院连续収布了《关于加强城市地下管线建设

管理的指导意见》等一系列重要文件，为我国城市地下管线的建设、管理以及运营指明了収展方向。

公司积极把握地下管线的市场机遇，通过 2015 年 11 月和 2016 年 3 月的两次收购，最终持有金迪

管线、金迪科技及金迪科仪各 75%的股权，针对地下管线业务，収展集巟查、管理、修复于一体的

综合服务模式。2016 年金迪管线承担了泉州、合肥、郴州等城市的排水管线探测项目，累计已完成

排水管网检测总长度近 300 万米，在全国市场占有重要仹额。公司深耕地下管线市场，大力研収新

产品新技术。2016 年公司参与建设河南省驻马店市老城区供水管网改造工程项目、附件泉州 307 国

道修复项目等，主要建设内容为主干管内衬修复业务，标志着公司重点推进的非开挖管线修复新技

术已经获得国内客户的充分信赖和认可，未来公司的非开挖管线修复产品和解决方案将在全国更多

的城市和项目上开展推广，为各地地下管线的运营和维护提供创新的技术手段和管理。 

 把握停车场资源，助力智能泊车业务収展：公司在智能泊车领域推广成效显著。公司及下属子公司

通通停车成为绿地、彩生活、绿城、建业等全国性房地产领导企业及南京新百、郑州鑫苑、宁波亚

太、福州三木等区域领先物业管理公司唯一或重要智能停车管理合作伙伴。通通停车推出城市级的

停车管理新平台“路路停车”，已在四川省成都市和宜宾市、安徽省滁州市、辽宁省鞍山市部分道路正

式使用，接入停车点约 250 个覆盖 12000 多个停车位。此外，通通停车推出“集团级智能停车管控平

台”，提出“云联停车，动知安全”的社区停车和治安管理相结合的建设思路。我们认为，通过与房地

产公司、物业公司和政府有关部门合作把握停车场资源，将为公司未来整体布局智能泊车业务奠定

良好基础。公司智能泊车业务的未来収展值得期待。 

 盈利预测和投资建议：根据公司的 2016 年年报，我们预计公司 2017-2019 年的 EPS 分别为 0.48

元（原预测值为 0.66 元）、0.62 元（原预测值为 0.86 元）、0.81 元，对应 4 月 28 日收盘价的 PE 分

别约为 55.6、42.6、32.5 倍。我们认为，公司智慧城市业务収展势头良好，未来高增长可期，智慧

管网业务未来将有巨大的収展潜力，智能泊车业务将为公司带来很大的业绩弹性，我们看好公司的

未来収展，维持“推荐”评级。 

 风险提示：智慧管网业务収展不达预期；智能泊车业务収展不达预期。 
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资产负债表                                      单位：百万元 
 
会计年度 2016A 2017E 2018E 2019E 

流动资产 1456 2087 2970 3799 

现金 401 876 1177 1585 

应收账款 683 885 1221 1616 

其他应收款 111 129 193 241 

预付账款 26 11 39 28 

存货 169 119 272 261 

其他流动资产 67 65 69 67 

非流动资产 896 578 269 -44  

长期投资 5 -297  -599  -902  

固定资产 60 65 75 87 

无形资产 144 125 108 85 

其他非流动资产 686 686 686 686 

资产总计 2352 2665 3240 3755 

流动负债 883 1004 1313 1480 

短期借款 113 474 146 394 

应付账款 197 195 337 387 

其他流动负债 574 335 830 699 

非流动负债 23 23 23 23 

长期借款 0 0 0 0 

其他非流动负债 23 23 23 23 

负债合计 906 1027 1336 1503 

少数股东权益 49 64 84 111 

股本 395 395 395 395 

资本公积 541 541 541 541 

留存收益 565 769 1035 1383 

归属母公司股东权益 1397 1574 1819 2141 

负债和股东权益 2352 2665 3240 3755  
 

现金流量表                                    单位：百万元 
 

会计年度 2016A 2017E 2018E 2019E 

经营活动现金流 23 -125  376 -100  

净利润 142 204 266 348 

折旧摊销 41 45 52 61 

财务费用 -1  4 -5  -16  

投资损失 9 9 9 9 

营运资金变动 -184  -386  54 -502  

其他经营现金流 17 0 0 0 

投资活动现金流 -48  264 248 244 

资本支出 43 -15  -7  -11  

长期投资 -22  302 302 302 

其他投资现金流 -27  551 544 535 

筹资活动现金流 -152  -25  5 16 

短期借款 -33  0 0 0 

长期借款 0 0 0 0 

普通股增加 13 0 0 0 

资本公积增加 117 0 0 0 

其他筹资现金流 -250  -25  5 16 

现金净增加额 -177  114 629 160  

 

利润表                                           单位：百万元 
 
会计年度 2016A 2017E 2018E 2019E 

营业收入 967 1295 1740 2343 

营业成本 614 820 1114 1517 

营业税金及附加 9 12 16 21 

营业费用 68 84 113 152 

管理费用 131 168 223 293 

财务费用 -1  4 -5  -16  

资产减值损失 20 13 17 23 

公允价值变动收益 0 0 0 0 

投资净收益 -9  -9  -9  -9  

营业利润 119 186 254 344 

营业外收入 37 37 37 37 

营业外支出 0 0 0 0 

利润总额 155 223 291 381 

所得税 13 19 25 33 

净利润 142 204 266 348 

少数股东损益 11 15 20 26 

归属母公司净利润 131 188 246 322 

EBITDA 191 267 331 417 

EPS（元） 0.33 0.48 0.62 0.81  
 

主要财务比率 
 

会计年度 2016A 2017E 2018E 2019E 

成长能力 - - - - 

营业收入(%) 48.6 33.9 34.3 34.7 

营业利润(%) 33.7 56.9 36.4 35.6 

归属于母公司净利润(%) 8.3 43.5 30.4 31.1 

获利能力 - - - - 

毛利率(%) 36.5 36.7 36.0 35.3 

净利率(%) 13.6 14.6 14.1 13.7 

ROE(%) 9.8 12.4 14.0 15.5 

ROIC(%) 9.0 9.9 13.0 12.8 

偿债能力 - - - - 

资产负债率(%) 38.5 38.5 41.2 40.0 

净负债比率(%) -19.3 -24.5 -54.2 -52.9  

流动比率 1.6 2.1 2.3 2.6 

速动比率 1.5 2.0 2.1 2.4 

营运能力 - - - - 

总资产周转率 0.5 0.5 0.6 0.7 

应收账款周转率 1.7 1.7 1.7 1.7 

应付账款周转率 4.2 4.2 4.2 4.2 

每股指标（元） - - - - 

每股收益(最新摊薄) 0.33 0.48 0.62 0.81 

每股经营现金流(最新摊薄) 0.81 -0.32  0.95 -0.25  

每股净资产(最新摊薄) 3.53 3.98 4.60 5.41 

估值比率 - - - - 

P/E 79.72 55.57 42.63 32.52 

P/B 7.50 6.66 5.76 4.89 

EV/EBITDA 53.5 38.0 28.8 22.5  
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