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 [Table_Title] 东方国信(300166) 

 

[Table_Industry] 证券研究报告·公司研究· 软件开发及服务 

 

 
 

[Table_Main] 
净利润高增长打消顾虑，工业互联网后劲十足 

买入(维持) 
[Table_Financial]  

盈利预测与估值 2016 2017E 2018E 2019E 

营业收入(百万元) 1,278 1,714 2,237 2,879 

同比(+/-%) 37  34  31  29  

净利润(百万元) 328 441 576 725 

同比(+/-%) 43  35  31  26  

毛利率(%) 46.3  45.0  44.8  44.8  

ROE(%) 8.3  10.1  11.8  13.1  

每股收益（元） 0.31 0.42 0.55 0.69 

P/E 39.8  29.6  22.6  18.0  

P/B 3.3  3.0  2.7  2.4  
 

事件：公司公告称，预计 2017 年归母净利润 40,987.64 - 47,545.66 万元，同

比增长 25%-45%；非经常性损益金额在 6,500 - 7,500 万元之间；经营活动产

生的现金流净额在 20,000- 23,000 万元之间，同比大幅增长（去年同期

9,022.61 万元）。 

 

投资要点： 

 净利润保持高增长打消市场顾虑。按中值计算，2017 年公司归母净利润

4.43 亿元，同比增长 35%；单第四季度，公司归母净利润 2.53-3.18 亿元（去

年同期 2.08 亿元），同比增长 21.6%-53.2%；非经常损益部分，预计 2017 年

在 6500 到 7500 万元范围内，主要为购买理财产品的收益和扣减英国子公司 

COTOPAXI 收购对价款产生的收入，按 7000 万中值计算，公司扣非归母净

利润 3.40-4.05 亿元，同比增长 24-48%，净利润仍保持高增长将打消市场顾

虑。同时，2017 年公司经营现金流净额在 2-2.3 亿元之间，大幅高于去年同

期的 9022.61 万元。 

 工业互联网将成为公司未来主要增长点。2017 年 12 月，公司中标“2017 

年工业转型升级(中国制造 2025)资金(部门预算)重点项目——信息物理系

统关键技术测试验证能力提升和行业试验床建设”项目，中标金额为 7080

万元，其中补助资金 1894 万元，该项目将开展面向特定行业应用的专业性

信息物理系统测试验证床建设项目，公司中标有利于进一步开拓在工业互联

网领域的大数据业务，促进公司未来在工业互联网领域业务规模的提升。12

月底，公司发布工业互联网平台 Cloudiip，该平台具备近 200 个可复用的微

服务，包括高铁云、工业锅炉云、冶金云、水电云、风电云、空压云、能源

管理云、资产管理云、热网云等 10 个工业互联网子平台；同时基于 Cloudiip，

公司启动工业互联网开发者生态计划。此前国务院发布《关于深化“互联网

+先进制造业”发展工业互联网的指导意见》，表示到 2020 年我国工业互联

网平台体系初步形成，支持建设 10 个左右跨行业、跨领域平台。随着指导

意见的深入推进，公司有望率先受益，工业互联网将成为未来主要增长点之

一。 

 维持“买入”的投资评级。预计公司 2017-2019 年净利润分别为 4.41、

5.76、7.25 亿元，EPS 分别为 0.42、0.55、0.69 元，对应 PE30、23、18 倍

继续看好公司“大数据+”，尤其是工业领域的发展，维持“买入”投资评级。 

 风险提示：电信、金融领域发展不及预期 

 

[Table_PicQuote] 股价走势 

 

[Table_Base] 市场数据 

收盘价（元） 12.43 

一年最低/最高价 11.08/15.76 

市净率（倍） 3.17 

流通 A 股市值（百

万元） 

10,019 

基础数据  

每股净资产（元） 3.92 

资产负债率（%） 10.11 

总股本（百万股） 1,050 

流通 A 股（百万股） 806 

 

[Table_Report] 相关研究 

1、东方国信 2017 中报点评：业绩

符合预期，加快“大数据+”战略

布局 -20170829 
 

[Table_Author] 2018 年 01 月 30 日 
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[Table_Yemei] 公司点评报告 
F 

 

资产负债表（百万元） 2016  2017E 2018E 2019E   利润表（百万元） 2016  2017E 2018E 2019E 

流动资产 3166.1  3779.7  4843.0  6146.6    营业收入 1277.7  1713.9  2237.3  2879.2  

  现金 568.9  300.0  300.0  300.0    营业成本 686.3  942.4  1234.3  1588.0  

  应收款项 986.1  1314.8  1716.3  2208.7    营业税金及附加 8.1  10.3  13.4  17.3  

  存货 125.0  171.7  224.9  289.3    营业费用 76.8  94.3  111.9  144.0  

  其他 1486.0  1993.2  2601.9  3348.5    管理费用 196.7  234.7  280.0  347.2  

非流动资产 1773.5  1852.2  1882.1  1915.6    财务费用 -7.3  10.0  22.2  38.8  

  长期股权投资 29.0  39.0  49.0  59.0    投资净收益 14.3  15.0  15.0  15.0  

  固定资产 211.2  317.5  371.2  425.3    其他 -25.9  37.6  33.9  30.5  

  无形资产 376.4  338.8  304.9  274.4    营业利润 305.4  474.9  624.4  789.4  

  其他 1157.0  1157.0  1157.0  1157.0    营业外净收支 60.7  30.0  35.0  40.0  

资产总计 4939.6  5631.9  6725.1  8062.2    利润总额 366.2  504.9  659.4  829.4  

流动负债 896.9  1168.8  1713.0  2359.4    所得税费用 32.3  40.4  52.7  66.4  

  短期借款 282.0  376.9  690.0  1043.2    少数股东损益 6.0  23.2  30.3  38.2  

  应付账款 42.2  51.6  67.6  87.0    归属母公司净利润 327.9  441.3  576.3  724.9  

  其他 572.7  740.2  955.4  1229.2              

非流动负债 4.2  4.2  4.2  4.2    重要财务与估值指标 2016  2017E 2018E 2019E 

负债总计 901.1  1173.0  1717.2  2363.7    每股收益(元) 0.31  0.42  0.55  0.69  

  少数股东权益 87.5  110.7  141.0  179.2    每股净资产(元) 3.76  4.14  4.64  5.26  

  归属母公司股东权益 3951.1  4348.3  4866.9  5519.4    发行在外股份(百万股） 1050.0  1050.0  1050.0  1050.0  

负债和股东权益总计 4939.6  5631.9  6725.1  8062.2    ROE(%) 8.3% 10.1% 11.8% 13.1% 

现金流量表（百万元） 2016  2017E 2018E 2019E   毛利率(%) 46.3% 45.0% 44.8% 44.8% 

经营活动现金流 90.2  -246.5  -180.3  -203.2    销售净利率(%) 26.1% 27.1% 27.1% 26.5% 

投资活动现金流 -1748.3  -73.2  -75.1  -77.6    资产负债率(%) 18.2% 20.8% 25.5% 29.3% 

筹资活动现金流 1761.9  50.8  255.4  280.8    收入增长率(%) 37.2% 34.1% 30.5% 28.7% 

现金净增加额 104.5  -268.9  0.0  0.0    净利润增长率(%) 43.5% 34.6% 30.6% 25.8% 

数据来源：Wind，东吴证券研究所
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询业务资格。 

本研究报告仅供东吴证券股份有限公司（以下简称“本公司”）的客户使用。
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