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东方国信（300166） 应用软件 
致力于电信运营的商业智能系统应用 
投资评级  公司评级  收盘价  元 

 

投资要点： 
公司是国内领先的商业智能系统提供商，主要为电信运营商服务。公司是

中国联通与中国电信最大的BI 应用软件供应商，是中国铁通企业商业智

能系统的三家核心厂商之一。2009 年公司企业数据平台、数据分析平台

和基于BI的CRM应用收入占比分别为18.67%、56.08%和13.66%。 

目前，国内商业智能行业的下游主要为电信、金融、能源、交通和政府等

信息化程度相对较高的领域。随着市场竞争深化和IT 技术的发展，近几

年国内对商业智能应用软件的需求快速增长。 

根据通信网络运维专业委员会的《商业智能软件市场分析报告》，预计未

来全球BI 软件的销售将继续保持稳定增长态势，到2013年市场规模将达

到87 亿美元，未来4 年复合增长率为10.13%，其中，我国未来市场增速

将高于全球增速，到2013 年将达到59.20 亿元，未来4 年复合增长率可

达到17.48%。目前 BI在国内运营商应用中仍处于起步阶段，后期BI应用

主体将由三家变成四家，应用将从移动业务拓展到固网业务，应用深度将

从经营分析拓展到各个运营环节，BI应用单元将逐步由省拓展到各地市，

因此BI发展空间很大。 

目前在电信运营的商业智能应用软件方面，国内主要厂商有东方国信、亚

信科技、华为、联创科技、东软集团、天源迪科、神码思特奇等企业。截

至2009年6月30日，公司在中国联通中市场份额占比达到70%以上，在中国

电信中企业数据平台、企业数据分析和应用的市场份额分别为28%、35%。

公司自1997 年开始一直从事电信行业相关业务支撑系统的研发，已与中

国联通总部及25 个省分公司和中国电信15 个省分公司的客户建立长期

的战略合作伙伴关系，在技术积累和客户资源、行业经验、品牌形象方面

都有沉淀，由于客户转换成本较高，粘性较大，公司具有一定的先发优势，

有望在未来行业成长中分享更多的份额。 

募投项目用于商业智能应用构建工具、探索式数据分析及应用平台、企业

数据仓库构建系统、全业务营销及维系挽留系统和数据集成和管理工建

设，将有助于公司扩充、增强现有产品功能、降低成本，有效提升公司的

研发能力和技术水平，增强核心竞争力。 

我们预计公司2010-2012年全面摊薄EPS分别为1.00、1.43、2.05元，参照

同行业的估值，公司合理估值可取11年35-40倍PE，对应估值区间50.1—

57.2元。 
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主要数据 
52 周最高/最低价(元) 

上证指数/深圳成指 

50 日均成交额(百万元) 

市净率(倍) 

股息率 

 

基础数据 
流通股(百万股) 

总股本(百万股) 30.32 

流通市值(百万元) 

总市值(百万元) 

每股净资产(元) 

净资产负债率 

 

股东信息 
大股东名称 管连平 

持股比例 35.09% 

 

52 周行情图 
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新股价值分析报告 
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 盈利预测和估值分析 

利润表   单位:百万元 

会计年度 2009 2010E 2011E 2012E 

营业收入 79  118  166  222  

营业收入增长率 59.8% 50.0% 40.0% 34.0% 

营业成本 38  55  71  89  

营业税金及附加 1  2  3  4  

营业费用 3  5  6  8  

管理费用 16  24  33  44  

财务费用 0  -2  -4  -6  

资产减值损失 0  0  0  0  

公允价值变动收益 0  0  0  0  

投资净收益 0  0  0  0  

营业利润 21  35  56  83  

营业外收入 8  9  12  15  

营业外支出 0  0  0  0  

利润总额 29  44  68  98  

所得税 4  7  10  15  

净利润 25  38  58  83  

少数股东损益 -0  0  0  0  

归属母公司净利润 25  38  58  83  

净利润增长率 90.1% 51.5% 53.1% 43.7% 

EPS（元） 0.82 1.00 1.43  2.05  

 
我们预计公司 2010-2012 年全面摊薄 EPS 分别为 1.00、1.43、2.05 元，参照同行业的估值，

公司合理估值可取 11 年 35-40 倍 PE，对应估值区间 50.1—57.2 元。 
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国元证券投资评级体系： 
 
(1)公司评级定义 

二级市场评级 公司质地评级 

强烈推荐 预计未来 6 个月内，股价涨跌幅优于上证

指数 20%”以上 

A 公司长期竞争力高于行业平均水平 

推荐 预计未来 6 个月内，股价涨跌幅优于上证

指数 5-20%”之间 

B 公司长期竞争力与行业平均水平一致 

中性 预计未来 6 个月内，股价涨跌幅介于上证

指数±5%”之间 

C 公司长期竞争力低于行业平均水平 

回避 预计未来 6 个月内，股价涨跌幅劣于上证

指数 5%”以上 

  

 
(2)行业评级定义 
推荐 行业基本面向好，预计未来 6 个月内，行业指数将跑赢上证指数 10%以上 

中性 行业基本面稳定，预计未来 6 个月内，行业指数与上证指数持平在正负 10%以内 

回避 行业基本面向淡，预计未来 6 个月内，行业指数将跑输上证指数 10%以上 
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