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2017 年 09 月 01 日 证券研究报告 

软件开发/计算机应用/计算机 

数字政通（300075） 

——业绩保持快速增长，地下管线市场拓展顺利 

事件： 

◆公司发布 2017 年半年报，报告期内公司实现营业总收入

3.34 亿元，同比增长 29.64%；实现归属母公司股东的净利润

6282.89 万元，同比增长 36.51%。 

公告点评： 

◆主营业务保持快速增长，“网格化+”模式推进多网融合建

设。2017 年上半年，智慧城市管理业务实现营业收入 3.23 亿元，

同比增长 30.39%。公司在保持营收快速增长的同时，期间费用率

控制良好，销售费用和管理费用分别仅同比增长 3.83%、4.94%。

公司在安徽省合肥市、湖南省益阳市、黑龙江省桦南县等市、县

多地积极推进智慧城市项目建设。数字化城市管理的网格化管理

不仅适用于城市管理，而且公司已将之拓展至环境监管、社会服

务管理、食品药品监管等智慧城市业务领域。多网融合项目目前

在北京、福州、黄石、武夷山等地得到快速应用，未来将推广到

更多地区。 

◆智信云平台进一步升级，全力推动全国智慧城市管理进入

移动时代。2017 年上半年，公司紧跟智慧城市新技术应用方向，

对智信云平台进行进一步升级，把城管通、市民通、处置通、领

导通、考评通、执法通等多种分散独立的应用，高度整合形成统

一开放的全新移动平台，真正实现城市管理信息化系统由 PC 端向

移动端的转变。目前基于新一代“智信”技术的网格化城市管理运营

新模式，已经在 80 多个市、县得到应用。 

 

投资评级：增持（维持） 

近三年股价表现： 
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主要数据(截止 9 月 1日收盘)： 

当前股价（元） 21.54 

总市值（亿元） 91.45 

流通市值（亿元） 58.62 

总股本（亿股） 4.25 

流通股本（亿股） 2.72 

第一大股东 吴强华 

第一大股东持股比例 28.36% 
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◆保定金迪业绩良好，继续深耕地下管线市场。2017 年上半

年，公司控股子公司保定金迪实现营业收入 8961.83 万元，净利润

2660.78 万元。保定金迪所属各公司业务快速发展，项目遍布全国

二十多个省市，并继续在区域市场精耕细作。2017 年 7 月，金迪

公司中标福州市“四城区排水管网（雨、污水）排查”项目，中

标价格为 2439.65 万元，该项目主要建设任务为城区雨污管线进行

清淤疏通、城区雨污水管线测绘、城区雨污水管线检测、城区排

水管线探测。 

 

投资建议： 

我们预计公司 2017、2018 以及 2019 年的 EPS 分别为 0.42、

0.53 和 0.68 元，对应 P/E 分别为 51.29 倍、40.64 倍和 31.68 倍。

目前软件开发行业最新市盈率（TTM，整体法，剔除负值）为 70.32

倍，考虑到公司新一代“网格化+”智慧城市综合信息服务与运营

业务的快速增长，我们认为公司的估值仍具有一定的上升空间，

因此维持其“增持”评级。 

风险提示： 

新增订单不及预期风险；市场竞争风险；新业务发展不及预

期风险。 

主要财务数据及预测 

 2016A 2017E 2018E 2019E 

营业收入（百万元） 967.34 1309.81 1800.86 2488.28 

增长率(%) 48.56% 35.40% 37.49% 38.17% 

归母净利润（百万） 131.36 166.82 207.61 266.88 

增长率(%) 8.27% 26.99% 24.45% 28.55% 

EPS（元） 0.34 0.42 0.53 0.68 

毛利率 36.52% 35.51% 34.67% 33.80% 

净资产收益率 9.40% 10.85% 12.13% 13.79% 

资料来源：公司公告、长城国瑞证券研究所 

相关研究： 

数字政通（300075）——拓

展智慧泊车、智慧管网领域，

迎来发展新机_ 2017.07.19 
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盈利预测 

财务预测表                                                                                       单位：百万元 

 利润表 2016A 2017E 2018E 2019E 资产负债表 2016A 2017E 2018E 2019E 

营业收入 967.34  1309.81  1800.86  2488.28  货币资金 400.52  1312.93  1805.15  2494.21  

减: 营业成本 614.11  844.63  1176.51  1647.15  应收和预付款项 822.79  1104.94  1519.65  2100.41  

营业税金及附加 8.65  11.71  16.10  22.25  存货 168.63  110.08  153.33  214.67  

营业费用 68.00  92.07  126.59  174.92  其他流动资产 64.42  64.42  64.42  64.42  

管理费用 130.68  176.94  243.27  336.14  长期股权投资 5.39  4.24  3.08  1.92  

财务费用 -1.39  12.05  34.66  57.69  投资性房地产 78.54  69.44  60.34  51.23  

资产减值损失 20.11  18.93  18.93  18.93  固定资产 60.02  30.32  0.63  -29.07  

投资收益 -8.53  -1.16  -1.16  -1.16  无形资产 612.30  586.37  560.44  534.51  

公允价值变动 0.00  0.00  0.00  0.00  其他非流动资产 139.63  113.12  112.63  112.63  

其他经营损益 0.00  45.17  62.11  85.82  资产总计 2352.23  3395.85  4279.66  5544.93  

营业利润 118.64  152.31  183.63  230.04           

其他非经营损益 36.78  0.00 0.00 0.00 短期借款 112.50  1038.82  1588.02  2406.72  

利润总额 155.42  197.48  245.74  315.86  应付和预收款项 325.63  739.02  882.64  1083.69  

所得税 13.34  17.05  21.19  27.21  长期借款 0.00  0.00  0.00  0.00  

净利润 142.08  180.43  224.54  288.65  其他负债 468.16  18.60  18.60  18.60  

少数股东损益 10.72  13.61  16.94  21.77  负债合计 906.29  1796.44  2489.27  3509.01  

归母净利润 131.36  166.82  207.61  266.88  股本 395.49  395.49  395.49  395.49  

     
资本公积 436.23  436.23  436.23  436.23  

现金流量表 2016A 2017E 2018E 2019E 留存收益 565.27  705.13  879.18  1102.92  

经营活动现金流 17.59  51.42  -45.55  -107.27  归母股东权益 1396.99  1536.85  1710.90  1934.64  

投资活动现金流 -48.25  41.30  56.78  78.45  少数股东权益 48.95  62.56  79.50  101.27  

融资活动现金流 -151.86  887.30  480.99  717.87  股东权益合计 1445.94  1599.41  1790.40  2035.91  

现金流量净额 -182.52  980.02  492.22  689.06  负债和股东权益 2352.23  3395.85  4279.66  5544.93  

   资料来源：公司公告、长城国瑞证券研究所 
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股票投资评级说明 

证券的投资评级： 

以报告日后的 6 个月内，证券相对于市场基准指数的涨跌幅为标准，定义如下： 

买入：相对强于市场表现 20％以上； 

增持：相对强于市场表现 10％～20％； 

中性：相对市场表现在－10％～＋10％之间波动； 

减持：相对弱于市场表现 10％以下。 

行业的投资评级： 

以报告日后的 6 个月内，行业相对于市场基准指数的涨跌幅为标准，定义如下： 

看好：行业超越整体市场表现； 

中性：行业与整体市场表现基本持平； 

看淡：行业弱于整体市场表现。 

我们在此提醒您，不同证券研究机构采用不同的评级术语及评级标准。我们采用的是相对评级

体系，表示投资的相对比重建议；投资者买入或者卖出证券的决定取决于个人的实际情况，比

如当前的持仓结构以及其他需要考虑的因素。投资者应阅读整篇报告，以获取比较完整的观点

与信息，不应仅仅依靠投资评级来推断结论。 

本报告采用的基准指数：沪深 300指数。 

 

法律声明：“股市有风险，入市需谨慎” 

长城国瑞证券有限公司已通过中国证监会核准开展证券投资咨询业务。在本机构、本人所知情

的范围内，本机构、本人以及财产上的利害关系人与所评价的证券没有利害关系。本报告中的

信息均来源于公开资料，我公司对这些信息的准确性及完整性不作任何保证，不保证报告信息

已做最新变更，在任何情况下，报告中的信息或所表达的意见并不构成对所述证券买卖的出价

或询价。在任何情况下，我公司不就本报告中的任何内容对任何投资做出任何形式的担保，投

资者据此投资，投资风险自我承担。本报告版权归本公司所有，未经本公司事先书面授权，任

何机构和个人均不得以任何形式翻版、复制、刊载或转发，否则，本公司将保留随时追究其法

律责任的权利。 

 


