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2015 年年报及 2016 年一季报点评：内生+外

延推动业绩持续快速增长 

买入（首次） 

 
事件：公司公布 2015 年年报及 2016 年一季报，2015 年公司实现

营业收入 9.31 亿元，同比增长 51.3%，实现归母净利润 2.28 亿元，

同比增加 68.5%；2016 年一季度实现营业收入 1.84 亿元，同比增

长 49.44%，实现归母净利润 3330.67 万元，同比增长 38.93%。 

 

投资要点 

 业绩维持快速增长：2015 年大数据行业整体保持快速发展，公

司各业务板块维持良好发展态势，在电信行业实现收入 4.88 亿

元，增长 14.02%，金融行业受益于屹通信息和炎黄新星并表，

实现收入 1.63 亿元，增长 359.80%，工业领域实现收入 0.96 亿

元，同比增长 68.02%、非电信领域业务规模不断扩大，推动公

司整体业绩稳定增长。2016 年一季度，在内生和外延并表作用

下，公司继续维持业绩高增速。 

 定增落地强化竞争优势：公司非公开发行 9000 万股，募集 17.9

亿元，用于大数据分析服务平台、分布式大数据处理平台、互

联网银行平台、城市智能运营中心、工业大数据智能互联平台

等项目并补充流动资金。目前定增缴款已经完成，这将推动公

司在金融、政府、工业领域的大数据行业应用的加速落地，进

一步强化公司大数据龙头的行业优势。 

 内生外延齐头并进，业绩持续快速增长：近年来，公司通过持

续并购强化非电信领域布局：收购屹通信息、炎黄新星切入金

融领域；收购北科亿利、Cotopaxi 进入工业领域；公司业务范

围从电信行业拓展至政府、金融、工业、农业等多个领域，推

动公司业绩持续快速增长。 

 首次覆盖，给予“买入”投资评级：预计公司 16/17/18 年每股

收益分别为 0.58/0.82/1.11 元。当前股价对应 16/17/18 年 PE 分

别为 40/28/21 倍。看好公司内生外延并进的发展潜力，首次覆

盖给予“买入”投资评级。 
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盈利预测与估值 2015 2016E 2017E 2018E

营业收入(百万元) 931 1,315 1,782 2,321

同比(+/-%) 51 41 36 30

净利润(百万元) 229 328 462 625

同比(+/-%) 68 43 41 35

毛利率(%) 46.3 47.5 47.8 48.4

ROE(%) 12.3 15.3 18.0 20.0

每股收益（元） 0.40 0.58 0.82 1.11

P/E 57 40 28 21

P/B 7 6 5 4
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东方国信 沪深300

收盘价（元）

一年最低价/最高价 17.46 / 55.50

市净率

流通A股市值(百万元)

0.0

8146.0

23.13

每股净资产（元）

资产负债率（%）

总股本（百万股）

流通A股（百万股）

564.91

352.19

3.34

10.36
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数据来源：Wind，东吴证券研究所 

 

资产负债表（百万元） 2015 2016E 2017E 2018E 利润表（百万元） 2015 2016E 2017E 2018E

流动资产 1326.3 1525.5 2051.5 2879.9 营业收入 931.1 1315.0 1782.0 2321.4

  现金 456.3 300.0 392.2 721.1 营业成本 493.1 681.2 916.6 1181.1

  应收款项 731.5 1033.1 1400.0 1823.7 营业税金及附加 6.9 9.9 13.4 17.4

  存货 103.8 143.5 193.0 248.7 营业费用 51.8 72.7 97.5 122.6

  其他 34.6 48.9 66.3 86.3 管理费用 171.3 232.3 302.7 384.6

非流动资产 1503.7 1571.5 1629.5 1682.0 财务费用 4.1 4.2 -5.6 -13.4 

  长期股权投资 21.6 21.6 21.6 21.6 投资净收益 -1.2 0.0 0.0 0.0

  固定资产 157.5 247.6 325.6 396.2 其他 15.9 17.3 15.1 13.1

  无形资产 223.1 200.8 180.7 162.6 营业利润 218.6 332.0 472.5 642.1

  其他 1101.5 1101.5 1101.5 1101.5 营业外净收支 28.8 40.3 52.3 68.0

资产总计 2829.9 3097.0 3681.0 4561.9 利润总额 247.4 372.3 524.8 710.1

流动负债 965.1 937.3 1105.6 1424.1 所得税费用 19.4 44.7 63.0 85.2

  短期借款 372.1 115.4 0.0 0.0 少数股东损益 -0.5 0.0 0.0 0.0

  应付账款 24.9 34.4 46.3 59.7 归属母公司净利润 228.5 327.6 461.8 624.9

  其他 568.1 787.4 1059.3 1364.5 EBIT 228.9 341.2 471.9 633.7

非流动负债 5.2 5.2 5.2 5.2 EBITDA 257.5 375.1 517.9 690.0

  长期借款 0.0 0.0 0.0 0.0

  其他 5.2 5.2 5.2 5.2 重要财务与估值指标 2015 2016E 2017E 2018E

负债总计 970.3 942.5 1110.8 1429.3 每股收益(元) 0.40 0.58 0.82 1.11

  少数股东权益 7.7 7.7 7.7 7.7 每股净资产(元) 3.28 3.80 4.54 5.53

  归属母公司股东权益 1851.9 2146.7 2562.4 3124.8 发行在外股份(百万股） 564.9 564.9 564.9 564.9

负债和股东权益总计 2829.9 3097.0 3681.0 4561.9 ROIC(%) 11.2% 13.4% 17.6% 21.7%

ROE(%) 12.3% 15.3% 18.0% 20.0%

现金流量表（百万元） 2015 2016E 2017E 2018E 毛利率(%) 46.3% 47.5% 47.8% 48.4%

经营活动现金流 88.4 234.9 362.8 505.2 EBIT Margin(%) 24.6% 26.0% 26.5% 27.3%

投资活动现金流 -302.1 -101.7 -109.0 -113.8 销售净利率(%) 24.5% 24.9% 25.9% 26.9%

筹资活动现金流 434.2 -289.4 -161.6 -62.5 资产负债率(%) 34.3% 30.4% 30.2% 31.3%

现金净增加额 221.0 -156.3 92.2 328.9 收入增长率(%) 51.3% 41.2% 35.5% 30.3%

企业自由现金流 -174.5 100.9 202.3 319.2 净利润增长率(%) 68.5% 43.4% 41.0% 35.3%
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询业务资格。 
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公司投资评级： 

买入：预期未来 6 个月个股涨跌幅相对大盘在 15%以上； 

增持：预期未来 6 个月个股涨跌幅相对大盘介于 5%与 15%之间； 

中性：预期未来 6 个月个股涨跌幅相对大盘介于-5%与 5%之间； 

减持：预期未来 6 个月个股涨跌幅相对大盘介于-15%与-5%之间； 

卖出：预期未来 6 个月个股涨跌幅相对大盘在-15%以下。 

行业投资评级： 

增持：预期未来 6 个月行业指数涨跌幅相对大盘在 5%以上； 

中性：预期未来 6 个月行业指数涨跌幅相对大盘介于-5%与 5%之间； 

减持：预期未来 6 个月行业指数涨跌幅相对大盘在-5%以下。 
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