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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] 
业绩符合预期，工业板块有望加速推进 

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 1,549 1,928 2,444 

同比(+/-%) 37  21  24  27  

净利润(百万元) 328 434 576 775 

同比(+/-%) 43  32  33  35  

毛利率(%) 46.3  46.7  46.8  48.0  

ROE(%) 8.3  10.0  11.8  13.9  

每股收益（元） 0.31 0.41 0.55 0.74 

P/E 52  39  30  22  

P/B 4.3  3.9  3.5  3.1  
 

事件：公司发布 2017 年度业绩快报，实现营收 15.49 亿元，同比增长 21.23%；

实现归母净利润 4.33 亿元，同比增长 32.23%。 

 

投资要点： 

 业绩处于此前披露范围区间中值，符合市场预期。4.33 亿的归母净利润处

于此前披露范围区间 4.10-4.76 亿元的中值，符合预期。单第四季度，公司

实现营收 7.51 亿元，同比增长 23.9%；实现归母净利润 2.76 亿元，同比增

长 32.9%；营收和归母净利润均反弹增长打消市场疑虑。 

 工业板块是未来公司主要增长点。信息化水平是智能制造的关键，而工业

互联网平台又是工业互联网的核心，部分地方政府为推动工业企业上云的财

政优惠政策有望大超市场预期，拥有工业互联网平台的公司将受益明显。公

司于 2017 年 12 月发布工业互联网平台 Cloudiip，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，核心优势在于已具备近 200 个可复用的微服务，

并形成App超过 300个，同时基于Cloudiip启动工业互联网开发者生态计划。

此外，公司还以第一名中标“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，中标有

利于公司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。2018 年 2 月，公司在广东省中山市设立子公

司，从事工业互联网公共服务平台的研发和拓展，结合广东省的区域和信息

化起点高的优势，有助于公司进行深入探索，加快完善工业板块业务体系；

另一方面，有望基于中山市的成功经验，向广东省其他地区乃至全国进行复

制和推广，助力公司抢占行业制高点。 

 维持“买入”的投资评级。预计公司 2017-2019 年净利润分别为 4.34、

5.76、7.75 亿元，EPS 分别为 0.41、0.55、0.74 元，对应 PE39、30、22 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：工业互联网领域拓展缓慢 

 

[Table_PicQuote] 股价走势 

 

[Table_Base] 市场数据 

收盘价（元） 16.27 

一年最低/最高价 11.08/16.56 

市净率（倍） 4.15 

流通 A 股市值（百

万元） 

13,113 

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：设立工业互联网子

公司，政府优惠政策推动工业

企业加速上云 -20180211 

2、 东方国信：净利润高增长打消

顾虑，工业互联网后劲十足 

-20180131 

3、 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 02 月 28 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  3521.3  4207.4  5249.4    营业收入 1277.7  1549.4  1927.6  2444.3  

  现金 568.9  380.4  300.0  300.0    营业成本 686.3  825.2  1025.5  1271.0  

  应收款项 986.1  1188.6  1478.7  1875.1    营业税金及附加 8.1  9.3  9.6  12.2  

  存货 125.0  150.3  186.8  231.6    营业费用 76.8  85.2  96.4  110.0  

  其他 1486.0  1801.9  2241.8  2842.7    管理费用 196.7  231.3  245.9  282.3  

非流动资产 1773.5  1832.5  1842.4  1855.8    财务费用 -7.3  4.9  5.3  9.9  

  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  297.7  331.5  365.4    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  446.0  593.8  804.5  

  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  5353.7  6049.8  7105.2    利润总额 366.2  476.0  628.8  844.5  

流动负债 896.9  907.7  1071.3  1411.8    所得税费用 32.3  38.1  50.3  67.6  

  短期借款 282.0  200.0  214.7  362.5    少数股东损益 6.0  4.4  2.9  2.3  

  应付账款 42.2  45.2  56.2  69.6    归属母公司净利润 327.9  433.6  575.6  774.6  

  其他 572.7  662.5  800.4  979.6              

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  911.9  1075.5  1416.0    每股收益(元) 0.31  0.41  0.55  0.74  

  少数股东权益 87.5  91.8  94.7  97.1    每股净资产(元) 3.76  4.14  4.65  5.33  

  归属母公司股东权益 3951.1  4350.0  4879.5  5592.1    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  5353.7  6049.8  7105.2    ROE(%) 8.3% 10.0% 11.8% 13.9% 

现金流量表（百万元） 2016  2017E 2018E 2019E   毛利率(%) 46.3% 46.7% 46.8% 48.0% 

经营活动现金流 90.2  -18.7  5.3  -29.8    销售净利率(%) 26.1% 28.3% 30.0% 31.8% 

投资活动现金流 -1748.3  -53.2  -54.4  -56.0    资产负债率(%) 18.2% 17.0% 17.8% 19.9% 

筹资活动现金流 1761.9  -116.7  -31.3  85.8    收入增长率(%) 37.2% 21.3% 24.4% 26.8% 

现金净增加额 104.5  -188.5  -80.4  0.0    净利润增长率(%) 43.5% 32.2% 32.8% 34.6% 

数据来源：Wind，东吴证券研究所
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