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2017 年 11 月 02 日 证券研究报告 

软件开发/计算机应用/计算机 

数字政通（300075） 

——各业务进展良好，“网格化+”向多领域延伸 

事件： 

◆公司发布 2017 年三季报，前三季度实现营业总收入 5.40

亿元，同比增长 29.09%；实现归母净利润 7,599.23 万元，同比增

长 35.83%。第三季度实现营业总收入 2.06 亿元，同比增长 28.21%；

实现归母净利润 1,316.34 万元，同比增长 32.70%。 

公告点评： 

◆接连中标 PPP 项目，“网格化+”向市政、环保、环卫等

领域延伸。根据中国政府采购网公告，2017 年 9 月 8 日公司中标

江西省大余县城市管理局大余县智慧亮化路灯节能改造 PPP 项目，

中标金额为 1.50 亿元，公司公告显示，项目合作期为 11 年，采用

“政府付费”的模式。10 月 23 日，公司中标宁德市网格化服务管

理信息平台和宁德市政务云计算中心 PPP 项目，中标金额为 9,093

万元。控股子公司金迪管线中标福州市“四城区排水管网（雨、

污水）排查”项目，金额为 2,439.65 万元。公司“网格化+”智慧

城市解决方案正在逐步向市政、环保、环卫等领域延伸。 

◆“雪亮工程”逐步推进，公司取得近 5000 万元订单。“雪

亮工程”是以综治中心为指挥平台、以综治信息化系统为支撑、

以网格化管理为基础、以公共安全视频监控联网应用为重点的群

众性治安防控工程。2017 年 9 月 29 日，公司中标东城区公共安全

视频监控建设联网应用工作示范项目（第六标段第一包），中标

额 376.89 万元；2017 年 10 月 18 日，控股子公司金迪管线中标西

宁市公共安全视频监控建设联网应用示范城市（雪亮工程）项目，

金额为 4,454.56 万元。两个项目合计中标额 4,831.45 万元。 

投资评级：增持（维持） 

主要数据(截止 11月 02日)： 

当前股价（元） 17.89 

总市值（亿元） 75.96 

流通市值（亿元） 48.69 

总股本（亿股） 4.25 

流通股本（亿股） 2.72 

主要股东 吴强华 

主要股东持股比例 28.36% 

 

 

注：上述财务数据截止 2016年年报 
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近三年股价表现： 
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◆城管系统陆续中标各地项目，传统领域保持稳定增长。城

管领域是公司的传统优势所在，2017 年 7 月-10 月，公司中标了一

系列智慧城管/数字化城管订单。根据公司官网及国家、地方政府

采购网站，2017 年 8 月公司中标沈阳项目子标段（中标额：2,955.75

万元）、河南新县项目（1,999.24万元）、河南浚县项目采购标（618.08

万元）等；9 月，中标河南商城县项目第一标段（中标额 2,402.83

万元）、河南息县项目第一标段（中标额：859 万）、河北邢台市

项目（中标额：513.46 万）等。 

◆智慧泊车业务发展顺利。通通停车（北京通通易联科技有

限公司）为公司参股公司，经过 2017 年 8 月的股权变动后，目前

公司持股 33.91%，其他股东包括公司实际控制人吴强华（57.39%）、

云和方圆（8.70%）。2017 年前三季度，通通停车新签订单 9,039.69

万元，同比增加 110%，截止 9 月底，每月通过通通停车的系统发

生的停车费支付量超过 1,000 万笔。 

投资建议： 

在公司现有数字城管信息系统、地下管线信息化等业务保持

较快增长的前提下，我们预计公司 2017、2018 以及 2019 年的 EPS

分别为 0.42 元、0.53 元和 0.68 元，对应 P/E 分别为 42.60 倍、33.75

倍和 26.31 倍。目前软件开发行业最新市盈率（TTM，整体法，剔

除负值）为 65.03 倍，考虑到公司“网格化+”向市政、环保、环

卫等领域进一步延伸以及智能泊车业务、国家“雪亮工程”的逐

步推进，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。 

 

 

 

 

 

相关研究： 

公 司 研 究 ： 数 字 政 通

（300075）——业绩保持快

速增长，地下管线市场拓展

顺利_2017.09.01 

公 司 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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风险提示： 

新增订单不及预期风险；新业务发展不及预期；市场竞争风

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） 0.340 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 
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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  197.48  245.74  315.86           

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。 

 


