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业绩高速增长，创新应用布局进一步深化 
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主要数据  
 

行业 计算机 

公司网址 www.tongtech.com 

大股东/持股 张齐春/13.91% 

实际控制人/持股 张齐春、朱海东、朱曼

/17.72% 

总股本(百万股) 139 

流通 A 股(百万股) 88 

流通 B/H 股(百万股) 0 

总市值（亿元） 90.70 

流通 A 股市值(亿元) 57.48 

每股净资产(元) 12.82 

资产负债率(%) 9.67 
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投资要点 

事项：公司公告 2016 年年报，2016 年实现营业收入 3.25 亿元，同比增长
37.14%，实现归母净利润 1.11 亿元，同比增长 57.55%，EPS 为 0.88 元。2016

年利润分配预案为：每 10 股派 1.80 元（含税），以资本公积金每 10 股转增
30 股。公司同时収布 2017 年一季度业绩预告，预计 2017 年一季度归母净利
润同比下降 0%至 27%，归母净利润变动区间为 240 万元至 330 万元。 

平安观点： 

 业绩高速增长，创新应用业务表现亮眼：根据公司 2016 年年报，公司 2016

年实现营业收入 3.25 亿元，同比增长 37.14%，实现归母净利润 1.11 亿

元，同比增长 57.55%。公司 2016 年全年业绩实现高速增长，主要是因

为创新应用业务蓬勃収展。2016 年，公司创新应用业务实现收入 1.95 亿

元，同比增长 110.48%；创新应用业务收入在营业收入中的占比达到

60.02%，相比 2015 年大幅提高 20.91 个百分点。 

在毛利率方面，公司 2016 年综合毛利率为 77.84%，相比 2015 年下降

6.34 个百分点，主要是因为创新应用业务毛利率相对较低，拉低了公司的

综合毛利率。在期间费用率方面，公司 2016 年期间费用率为 46.46%，

相比 2015 年下降了 9.19 个百分点，表明公司 2016 年全年费用控制成效

显著。 

 収力信息安全领域，培育业绩增长新动力：2016 年 5 月，公司成功收购

微智信业，由此切入信息安全市场。微智信业的网络安全产品在三大电信

运营商、政府等客户中有广泛应用，在全国近 30 个省完成 200 多个项目

的实施，拥有良好的市场知名度。目前在信息安全领域，在运营商市场上，

公司已逐步形成了全网互联网安全管控平台布局，初显觃模效应。在政府

市场上，公司安全产品成功通过主管部门的测试及现网试点，未来预计将

给公司带来可观市场觃模。此外，公司未来有望利用在电信语音和大数据

分析方面多年的技术积累，与各通管局、运营商密切合作，在语音安全市

场领域为客户提供解决方案。2016 年，微智信业实现扣非归母净利润

5405.25 万元，完成了 5400 万元的业绩承诺；实现幵表收入 1.13 亿元，

实现幵表净利润 5374.86 万元，显著增厚了公司业绩。 
  

 2015A 2016A 2017E 2018E 2019E 

营业收入(百万元) 237 325 433 583 793 

YoY(%) 22.2 37.1 33.0 34.6 36.1 

净利润(百万元) 71 111 141 180 234 

YoY(%) 23.8 57.5 26.7 27.6 30.1 

毛利率(%) 84.2 77.8 76.9 75.9 75.0 

净利率(%) 29.8 34.2 32.6 30.9 29.5 

ROE(%) 8.4 6.3 7.5 8.7 10.2 

EPS(摊薄/元) 0.51 0.80 1.02 1.30 1.69 

P/E(倍) 128.3 81.4 64.3 50.4 38.7 

P/B(倍) 10.8 5.1 4.8 4.4 3.9  
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 创新应用领域布局持续深化：公司自上市以来，外延频频収力，连续收购了惠捷朗、数字天堂等子

公司。收购惠捷朗，补充了公司在移动终端数据采集以及网络优化业务的技术储备；数字天堂的加

盟进一步增强了公司在移动互联网等新一代信息技术领域的综合实力，有助于提升公司的市场竞争

力。此外，公司还充分利用自身技术积累，打造地方经济运行大数据平台，通过不断采集分散在不

同政府部门的经济运行数据，以及电商、物流等社会化数据，从宏观、中观、微观三个层面对地方

政府经济运行的相关指标进行实时动态监测和预警，为区域经济的可持续収展提供分析决策支撑和

全方位管理服务。2016 年，公司成功签下幵完成广东省经济形势预测分析数据库软件项目的研収。

在前期进行战略联合实验基础上，成功中标浙江省政府办公厅浙江经济运行监测平台项目，将数据

融合平台技术成果在项目上进行验证，为未来在大数据运营领域的収展奠定坚实基础。 

 盈利预测与投资建议：根据公司的 2016 年年报，我们预计公司 2017-2019 年的 EPS 分别为 1.02

元（原预测值为 1.20 元）、1.30 元（原预测值为 1.51 元）、1.69 元，对应 4 月 6 日收盘价的 PE 分

别约为 64.3、50.4、38.7 倍。作为我国国产中间件龙头企业，受益于国家在信息化建设工作的指导

意见中明确提出的“安全”、“可控”、“自主”的政策要求，公司迎来国产化替代的収展良机。公司

通过收购微智信业切入信息安全市场。在国家信息安全战略的推动下，凭借微智信业在大数据信息

安全领域的领导地位、经验和竞争优势，信息安全业务将成为公司未来业绩增长的新动力。公司持

续深化创新应用布局，拓展网络优化、移动互联网、大数据等创新业务，为公司未来収展培育新的

业绩增长点。我们看好公司的未来収展，维持“推荐”评级。 

 风险提示：中间件产品国产化替代进度不达预期；创新应用业务収展不达预期。 
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资产负债表单位：百万元 
 
会计年度 2016A 2017E 2018E 2019E 

流动资产 1014 1120 1427 1694 

现金 660 647 786 819 

应收账款 309 444 570 811 

其他应收款 14 11 22 23 

预付账款 5 4 9 9 

存货 16 8 26 21 

其他流动资产 10 6 14 11 

非流动资产 950 943 935 929 

长期投资 0 0 0 0 

固定资产 5 5 5 7 

无形资产 25 18 10 2 

其他非流动资产 920 920 920 920 

资产总计 1964 2063 2362 2623 

流动负债 186 168 288 314 

短期借款 0 0 0 0 

应付账款 41 20 66 56 

其他流动负债 145 148 222 259 

非流动负债 4 4 4 4 

长期借款 0 0 0 0 

其他非流动负债 4 4 4 4 

负债合计 190 172 292 318 

少数股东权益 0 0 0 0 

股本 138 139 139 139 

资本公积 1312 1312 1312 1312 

留存收益 324 465 645 879 

归属母公司股东权益 1774 1891 2071 2305 

负债和股东权益 1964 2063 2362 2623  
 

现金流量表单位：百万元 
 

会计年度 2016A 2017E 2018E 2019E 

经营活动现金流 147 9 139 38 

净利润 111 141 180 234 

折旧摊销 13 11 12 12 

财务费用 -5  -7  -4  -0  

投资损失 -0  -0  -0  -0  

营运资金变动 8 -136  -49  -208  

其他经营现金流 20 0 0 0 

投资活动现金流 -483  -4  -3  -5  

资本支出 6 -7  -8  -6  

长期投资 14 0 0 0 

其他投资现金流 -463  -10  -12  -11  

筹资活动现金流 810 -18  4 0 

短期借款 0 0 0 0 

长期借款 0 0 0 0 

普通股增加 23 0 0 0 

资本公积增加 813 0 0 0 

其他筹资现金流 -27  -18  4 0 

现金净增加额 474 -13  140 33  

 

利润表单位：百万元 
 
会计年度 2016A 2017E 2018E 2019E 

营业收入 325 433 583 793 

营业成本 72 100 140 198 

营业税金及附加 5 7 9 13 

营业费用 56 74 93 123 

管理费用 100 130 166 214 

财务费用 -5  -7  -4  -0  

资产减值损失 14 13 17 24 

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 83 116 160 222 

营业外收入 45 45 45 45 

营业外支出 2 2 2 2 

利润总额 126 159 204 265 

所得税 15 18 23 31 

净利润 111 141 180 234 

少数股东损益 0 0 0 0 

归属母公司净利润 111 141 180 234 

EBITDA 119 151 194 252 

EPS（元） 0.80 1.02 1.30 1.69  
 

主要财务比率 
 

会计年度 2016A 2017E 2018E 2019E 

成长能力 - - - - 

营业收入(%) 37.1 33.0 34.6 36.1 

营业利润(%) 71.4 40.6 37.8 38.2 

归属于母公司净利润(%) 57.5 26.7 27.6 30.1 

获利能力 - - - - 

毛利率(%) 77.8 76.9 75.9 75.0 

净利率(%) 34.2 32.6 30.9 29.5 

ROE(%) 6.3 7.5 8.7 10.2 

ROIC(%) 5.3 6.5 7.8 9.2 

偿债能力 - - - - 

资产负债率(%) 9.7 8.3 12.3 12.1 

净负债比率(%) -37.2 -34.2 -38.0 -35.5  

流动比率 5.4 6.6 5.0 5.4 

速动比率 5.4 6.6 4.9 5.3 

营运能力 - - - - 

总资产周转率 0.2 0.2 0.3 0.3 

应收账款周转率 1.1 1.1 1.1 1.1 

应付账款周转率 3.3 3.3 3.3 3.3 

每股指标（元） - - - - 

每股收益(最新摊薄) 0.80 1.02 1.30 1.69 

每股经营现金流(最新摊薄) 1.00 0.07 1.00 0.27 

每股净资产(最新摊薄) 12.81 13.65 14.95 16.64 

估值比率 - - - - 

P/E 81.45 64.29 50.38 38.71 

P/B 5.11 4.80 4.38 3.93 

EV/EBITDA 70.7 55.9 42.7 32.7  
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