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[Table_Title]   数字政通（300075）2022 年 1-2 月经营情况点评   

前两月业绩增速超六成，积极拥抱数字经济机遇  2022 年 03 月 16 日 

[Table_Summary] 

 公司发布 1-2 月业绩，归母净利润增速超 60%。2022 年 3 月 15 日，公司

发布 2022 年 1-2 月经营情况公告，2022 年前两个月实现营业总收入约 2 亿元，

同比增长超过 40%；归母净利润约 3000 万元，同比增长超过 60%；1-2 月份新

签订单金额约为 2.3 亿元，同比增长超过 60%，其中在产业数字化、数字治理、

数据要素资源应用等方面相关订单增长率超 150%。 

 数字经济发展大势所趋，“一网统管”、数据化治理是数字经济建设的重要任

务。1）高层高度重视数字经济发展，政策催化下国内数字化长期发展可期。从

《“十四五”数字经济发展规划》到《2022 年政府工作报告》，政策已经对数字

化发展做出了重要的指引，数字建设下沉、重点行业建设、核心技术研发、网络

安全等内容成为建设重点。 

2）“一网统管”、“网格化管理”等有望成为数字经济建设重点，公司在行业内深

耕多年，具有领先地位。2022 政府工作报告的政府治理章节重点强调数字化，

提出“推进数字政府和政务共享”。我们认为，加强政府治理能力是数字经济建设

的重要内容，而“一网统管”、“网格化管理”是加强政府治理能力的重要手段。

在“一网统管”领域，公司在数十个地市开展“一网统管”的项目合作，打造城

市运行“一网统管”新标杆，2022 年 2 月公司中标安徽省长丰县城乡一体化社

会治理智能平台项目，项目规模达到 4823.7 万元。在“网格化管理”领域，公

司已覆盖 200 多个地级以上城市和 1000 多个县级市及区县，在 100 多个城市

设立了城市运营数据服务分公司。 

3）发力“数据治理”，L4 智能网格车长期前景可期。公司推出了以“无人驾驶

+AIoT”技术为核心的 L4 级别的智联网格车，采集数据的应用范畴包含了城市

基础设施、交通管理、执法管理等领域。网格车加载各种数据采集设备，在多个

场景采集数据，通过边缘计算能力实现相关数据的计算，并将结果传输给指挥中

心，在提升城市数据治理效率方面具有潜力。L4 智能网格车的推广也有望带来公

司商业模式的转变，具有 SaaS 转型潜力，同时也有望助力人力成本不断优化。 

 投资建议：在数字经济建设大趋势下，公司作为智慧城市领军企业，有望受

益于“一网统管”、“网格化管理”等建设的推进；同时公司发力 “L4 无人驾驶

+运营”，提升城市数据治理能力，并逐步推动自身商业模式转变。预计公司 2021-

2023 年 EPS 为 0.40/0.51/0.65 元，对应 PE 为 53X、41X、32X。考虑到公司

在智慧城市领域的市场地位，选取智慧城市领域科大讯飞、万达信息作为可比公

司，相关可比公司 2022 年平均 PE 为 42X。考虑到公司在“一网统管”等领域

的优势以及在 L4 智能网格车领域的长期前景，维持“推荐”评级。 

 风险提示：新技术推进不及预期，疫情影响存在不确定性；行业竞争加剧。 

[Table_Profit] 盈利预测与财务指标 

项目/年度 2020A 2021E 2022E 2023E 

营业收入（百万元） 1414 1713 2112 2561 

增长率（%） 12.4 21.2 23.3 21.3 

归属母公司股东净利润（百万元） 159 194 252 318 

增长率（%） 21.4 22.4 29.9 26.0 

每股收益（元） 0.32 0.40 0.51 0.65 

PE 65 53 41 32 

PB 3.3 3.1 2.9 2.6 

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2022 年 3 月 15 日收盘价） 
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公司财务报表数据预测汇总 
[TABLE_FINANCEDETAIL]           利润表（百万元） 2020A 2021E 2022E 2023E  主要财务指标 2020A 2021E 2022E 2023E 

营业总收入 1414 1713 2112 2561  成长能力（%）     

营业成本 945 1135 1390 1678  营业收入增长率 12.44 21.18 23.26 21.27 

营业税金及附加 11 13 16 20  EBIT 增长率 7.41 27.07 31.79 26.92 

销售费用 99 132 148 154  净利润增长率 21.39 22.39 29.90 25.95 

管理费用 121 137 148 179  盈利能力（%）     

研发费用 90 137 169 179  毛利率 33.19 33.74 34.19 34.50 

EBIT 152 194 255 324  净利润率 11.20 11.48 12.15 12.69 

财务费用 -23 -8 -20 -30  总资产收益率 ROA 3.91 4.39 5.13 5.76 

资产减值损失 -2 -20 -30 -50  净资产收益率 ROE 5.11 5.88 7.07 8.12 

投资收益 5 7 8 10  偿债能力     

营业利润 169 210 273 349  流动比率 3.74 3.47 3.24 3.10 

营业外收支 1 1 2 0  速动比率 3.37 3.15 2.93 2.79 

利润总额 170 211 276 349  现金比率 1.92 1.71 1.55 1.42 

所得税 12 14 19 24  资产负债率（%） 23.32 25.05 27.17 28.68 

净利润 158 197 257 325  经营效率     

归属于母公司净利润 159 194 252 318  应收账款周转天数 276.83 271.29 265.86 260.55 

EBITDA 206 262 329 400  存货周转天数 87.56 87.65 85.89 84.18 

      总资产周转率 0.35 0.39 0.43 0.46 

资产负债表（百万元） 2020A 2021E 2022E 2023E  每股指标（元）     

货币资金 1581 1683 1883 2080  每股收益 0.32 0.40 0.51 0.65 

应收账款及票据 1073 1284 1529 1820  每股净资产 6.32 6.73 7.26 7.97 

预付款项 8 9 11 14  每股经营现金流 0.46 0.41 0.53 0.60 

存货 227 273 327 387  每股股利 0.04 0.04 0.04 0.05 

其他流动资产 190 169 188 230  估值分析     

流动资产合计 3079 3419 3939 4530  PE 65 53 41 32 

长期股权投资 0 0 0 0  PB 3.3 3.1 2.9 2.6 

固定资产 94 100 115 124  EV/EBITDA 42.19 32.70 25.44 20.47 

无形资产 105 167 149 170  股息收益率（%） 0.19 0.19 0.21 0.22 

非流动资产合计 979 1005 981 988       

资产合计 4057 4424 4920 5518       

短期借款 30 30 30 30  现金流量表（百万元） 2020A 2021E 2022E 2023E 

应付账款及票据 390 470 576 695  净利润 158 197 257 325 

其他流动负债 404 486 609 735  折旧和摊销 53 69 74 76 

流动负债合计 824 986 1215 1461  营运资金变动 -3 -65 -102 -158 

长期借款 0 0 0 0  经营活动现金流 226 203 259 293 

其他长期负债 122 122 122 122  资本开支 -45 -115 -59 -94 

非流动负债合计 122 122 122 122  投资 15 20 10 10 

负债合计 946 1108 1337 1583  投资活动现金流 -28 -87 -39 -73 

股本 482 489 491 491  股权募资 675 7 3 0 

少数股东权益 8 10 15 22  债务募资 -60 0 0 0 

股东权益合计 3111 3316 3583 3935  筹资活动现金流 656 -13 -20 -24 

负债和股东权益合计 4057 4424 4920 5518  现金净流量 854 103 200 197 

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测  
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