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事件 

数字政通公布 2017年半年报。2017年 1-6月，公司实现营收 3.34亿元，同比

增长 29.64%，实现归母净利润 6,282.89万元，同比增长 36.51%。 

 

点评 

期间费用率显著下降，业绩维持中高速增长。报告期内公司实现营收 3.34亿

元，同比增长 29.64%，实现归母净利润 6,282.89万元，同比增长 36.51%，归

母净利润增速明显高于营收，主要原因系期间费用率显著下降。分业务看，

公司智慧城市管理领域业务 2017 年上半年贡献营收 3.23 亿元，占总营收比

重 96.68%，同比增长 30.39%，仍是公司主要创收来源。期间费用率方面，销

售费用、管理费用同比增速均未超过 5%，大幅低于营收增速，公司在保持

营收中高速增长的同时合理控制期间费用，期间费用率显著下降 6.06个百分

点达 24.64%。毛利率方面，公司的国土资源管理与城市规划领域业务毛利率

大幅提升 21.47 个百分点，表现亮眼，此外公司的综合毛利率小幅下降 0.32

个百分点至 43.70%，并无过大幅度波动，仍处于近 5年中高水平。总的来说，

公司盈利能力稳步提升，业绩同比维持在中高速增长区间。 

智慧城市管理业务节节攀升，“网格化+”模式在全国各地落地生根。据中

投顾问预测，2021年我国智慧城市 IT投资规模和市场规模分别为 1.23万亿元、

18.7万亿元，CAGR达到 34.67%、32.87%，市场维持高度景气。公司多年围绕

智慧城市建设，将精细管理模式延伸至市政管理、环保管理、交通管理、综

合执法管理等多个智慧城市应用领域，同时公司不断升级基于“大物移云”

技术的智云平台和智信平台将产品和应用转向云端、移动端，目前智信平台

已在北京、天津、浙江、湖北等十几个省市的上百个项目上落地。截至公告

日，公司顺利完成非公开发行募集资金 5.38 亿元用于新一代“网格化+”智

慧城市项目和补充流动资金项目，同时公司将“网格化+”智慧城市建设模

式在合肥市、益阳市、桦南县等多市、县地区推进，此外公司就数字城管、

多网融合、智慧环保等领域与中城智慧研究院、浪潮集团达成战略合作，共

同促进智慧城市建设工作。公司已为全国 500多个城市提供与智慧城市建设

相关的解决方案，“网格化+”模式在各地多行业落地生根并成效显著。 
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停车位供需矛盾突出，智能泊车业务异军突起。据中国产业发展研究院数据，

目前我国汽车保有量 2亿辆，千人汽车保有量 140台，而全球平均千人汽车保

有量为 158，美国更是高达 800，总体而言我国仍属于年轻的汽车消费市场。

在停车位方面，发达国家汽车与停车位比例为 1:1.3，我国大城市这一比例为

1:0.8，中小城市仅为 1:0.5，此外数据显示北上广深停车位平均缺口率达 76.3%，

与此同时停车场泊位平均空臵率却高达 44.6%，供需矛盾日益突出。公司在此

机遇下深耕国内智能泊车市场，推出“集团级智能停车管控平台”、城市级

停车管理平台“路路停车”，并在国内率先提出“互联停车，动知安全”的

社区停车和治安管理相结合的建设思路。报告期内，通通停车协助郑州柳林

分局构建的“依托物联网打造智慧平安社区”创新项目在河南省公安机关警

务创新博览中荣获二等奖，品牌影响力、市占率和客户美誉度进一步提升。

目前公司及通通停车成为绿地、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、宁波亚太等区域领先物业重要的智能停车管理合

作伙伴，在智能停车管理 SaaS平台、车辆识别算法、停车场室内导航、移动

互联增值应用等技术领域都取得了新的进展。 

布局地下管线，业务进展顺利。按照国务院工作目标，到 2025年建成较为完

善的城市地下管线体系，据新华网报道，2015 年全国市政基础设施地下管线

长度已超 172万千米，同时航天科工集团第二研究院技术估算地下管网“智慧

化”每公里预计花 10万元，而我国市政基础设施地下管线目前仍以每年近 10

万千米的速度递增，地下管线市场规模巨大。2016年公司完成了对金迪管线、

金迪科技及金迪科仪各 75%的股权收购，金迪管线是地下管线信息化领域的领

军品牌，技术创新能力、工程施工能力及市占率均明显领先行业竞争对手。

报告期内，保定金迪所属各公司项目遍布全国二十多个省市，承担了北京大

兴区/顺义区管线探测项目、安国市地下管线普查项目、廊坊市排水户普查等

十多项工程，同时 2017年公司推行的移动数据采集系统推行、使用情况超出

预期，公司地下管线业务进展顺利。 

 

评级面临的主要风险： 

1、系统性风险；2、政策变动风险；3、新业务推进不及预期。 

 

盈利预测及评级： 

在智慧城市建设蓝海市场下，公司运用“大物移云”等新技术以智信平台、

智云平台和全时空平台作为基础，实现城市管理的精细化、现代化和智慧化。

截至目前公司已为全国 500 多个城市提供与智慧城市建设相关的解决方案，

“网格化+”模式在各地多行业落地生根并成效显著，同时公司智能泊车及地

下管线业务进展顺利，未来将带动业绩稳定增长。 

预计 2017-2019年净利润分别为 1.55亿元、2.62亿元、3.18亿元，相应每股收

益分别为 0.37元、0.62元和 0.75元，对应市盈率为 55倍、33倍、27倍，维持

买入评级。 
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图表 1. 业绩摘要 

(人民币，百万) 2016年上半年 2017年上半年 同比增长(%) 

营业收入 257.93  334.39  29.64  

营业税及附加 2.77  3.91  41.07  

净营业收入 257.93  334.39  29.64  

营业成本 144.39  188.26  30.38  

销售费用 29.43  30.56  3.83  

管理费用 49.65  52.11  4.94  

营业利润 27.90  51.06  82.98  

非经常性项目 0.38  0.71  84.27 

经常性投资收益 0.00  0.00  - 

净财务费用 0.11  (0.28) - 

利润总额 46.41  70.79  52.54  

所得税 (2.62) 1.65  - 

少数股东损益 3.00  6.31  110.17 

归属母公司股东净利润 46.03  62.83  36.51  

扣除非经常性损益的净利润 45.64  62.12  36.11  

每股收益(元) 0.12  0.16  33.33  

扣非后每股收益(元) 0.12  0.16  30.92  

盈利能力(%)    

综合业务毛利率 44.02  43.70   

经营利润率 10.82  15.27   

净利率 17.84  18.79   

扣非后净利率 17.70  18.58   

资料来源：公司数据、中银证券 
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观性的其他职务，没有担任本报告评论的上市公司的董事、监事或高级管理人员；也不拥有与该上市公司有关的任何

财务权益；本报告评论的上市公司或其它第三方都没有或没有承诺向本人提供与本报告有关的任何补偿或其它利益。 

中银国际证券有限责任公司同时声明，未授权任何公众媒体或机构刊载或转发本研究报告。如有投资者于公众媒体看

到或从其它机构获得本研究报告的，请慎重使用所获得的研究报告，以防止被误导，中银国际证券有限责任公司不对

其报告理解和使用承担任何责任。 

 

评级体系说明 

 

公司投资评级： 

买入：预计该公司股价在未来 12个月内上涨 20%以上； 

谨慎买入：预计该公司股价在未来 12个月内上涨 10%(20%； 

持有：预计该公司股价在未来 12个月内在上下 10%区间内波动； 

卖出：预计该公司股价在未来 12个月内下降 10%以上； 

未有评级（NR）。 

 

行业投资评级： 

增持：预计该行业指数在未来 12个月内表现强于有关基准指数； 

中立：预计该行业指数在未来 12个月内表现基本与有关基准指数持平； 

减持：预计该行业指数在未来 12个月内表现弱于有关基准指数。 

 

有关基准指数包括：恒生指数、恒生中国企业指数、以及沪深 300指数等。 
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美国纽约市美国大道 1045号 

7 Bryant Park 15楼 

NY 10018 

电话: (1) 212 259 0888 

传真: (1) 212 259 0889 

 

中银国际(新加坡)有限公司 
注册编号 199303046Z 

新加坡百得利路四号 

中国银行大厦四楼(049908) 

电话: (65) 6692 6829 / 6534 5587 

传真: (65) 6534 3996 / 6532 3371 


