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宜通世纪 2017 年一季报点

评 
 [Table_Summary] 宜通世纪(300310.CH/人民币 26.35, 未有评级)营业收入增速较快，主业成

功拓展中国移动与联通等多省客户，并表天河鸿城也带来较好增长；公司布

局物联网 CMP 与 AEP 平台进展顺利，有望成为公司未来业绩重要增长点；

收购倍泰健康、积极拓展医疗物联网应用。 

 

事件： 

公司发布 2017 年一季报，实现营收 4.79 亿元，同比增长 35.05%；归属于上

市公司股东的净利润 4,877.00万元，同比增长 20.91%。 

 

事件点评： 

业绩报表符合预期，主营业务持续拓展。公司业绩符合前期预告净利润 4,450

万元-5,250万元的区间范围，1季度公司营业收入的增速较快，主要是受到公

司主业以及物联网业务的快速发展拉动，报告期内公司成功中标中移动 6个

省市、广东联通等多地运营商的网络代维项目。但短期内业务成本增加，也

导致毛利率下滑。随着 4G 网络进入建设后期，运营商对网络服务的集采将

至省级，从而提升了该行业的集中度，公司凭借其长期积累的行业竞争优

势，将在这场优胜劣汰中受益，保持主要运营商客户订单稳定，在新拓展地

区不断取得进展，毛利率也将逐步改善。 

物联网业务增长迅猛，双平台布局完善。公司通过天河鸿城获得的独家代理

Jasper 平台的用户增长迅猛，目前该平台用户数已经超过 3,100万，付费用户

数已接近 1,100万，贡献净利润 819万元。随着运营商 NB-IOT 网络商用，我

们预计 2017年 CMP平台上的发卡量有望达到 7,000万。同时，公司重点打造

的物联网 AEP平台 Quark目前已签署了 10家左右客户，在能源管理、环境监

控和工业应用等多个领域有望年内看到项目落地，连接规模达到百万级，未

来发展空间巨大。 

成功并购倍泰健康，发力智慧医疗领域。公司并购倍泰健康已顺利过会，公

司将依托倍泰健康在智能医疗方案和医疗信息服务上的现有资源，加快推进

渠道、技术和资源的整合，布局物联网加医疗大数据，从而拓展公司在智慧

医疗垂直领域的物联网应用，为公司物联网行业应用打开成长空间。 

 

投资建议： 

公司积极拓展主营网优业务，在行业内具备较强的竞争优势，有望受益于该

行业集中度的提升；同时，公司成功卡位运营商级别的物联网 CMP平台、布

局 AEP平台，有望在物联网核心平台市场上获得先机；而公司并购倍泰健康

后，也将在智慧医疗这一物联网垂直领域内有显著发展。我们看好公司在物

联网领域的布局与发展，推荐继续重点关注。 
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图表 1.业绩摘要 

(人民币，百万) 2016Q1 2017Q1 同比增长(%) 

营业收入 354.33  478.52  35.05  

营业税及附加 2.76  1.47  (46.83) 

净营业收入 351.57  477.05  35.69  

营业成本 254.68  360.46  41.53  

销售费用 7.24  9.18  26.82  

管理费用 38.86  49.06  26.27  

营业利润 46.36  54.55  17.65  

非经常性项目 (2.28) (1.18) (48.40) 

经常性投资收益 (0.84) (0.56)  

净财务费用 (0.30) (3.28) 991.39  

利润总额 49.16  55.98  17.65  

所得税 9.63  9.26  (3.87) 

少数股东损益 (0.80) (2.04) 155.35  

归属母公司股东净利润 40.33  48.77  20.91  

扣除非经常性损益的净利润 38.05  47.59  25.07  

每股收益(元) 0.17  0.11  (35.29) 

扣非后每股收益(元) 0.16  0.11  (32.91) 

盈利能力(%)    

综合业务毛利率 28.12  24.67   

经营利润率 13.79  11.01   

净利率 11.16  9.76   

扣非后净利率 10.5 9.49  

资料来源：公司数据、中银证券 
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披露声明 

 

本报告准确表述了证券分析师的个人观点。该证券分析师声明，本人未在公司内、外部机构兼任有损本人独立性与客

观性的其他职务，没有担任本报告评论的上市公司的董事、监事或高级管理人员；也不拥有与该上市公司有关的任何

财务权益；本报告评论的上市公司或其它第三方都没有或没有承诺向本人提供与本报告有关的任何补偿或其它利益。 

中银国际证券有限责任公司同时声明，未授权任何公众媒体或机构刊载或转发本研究报告。如有投资者于公众媒体看

到或从其它机构获得本研究报告的，请慎重使用所获得的研究报告，以防止被误导，中银国际证券有限责任公司不对

其报告理解和使用承担任何责任。 

 

评级体系说明 

 

公司投资评级： 

买入：预计该公司股价在未来 12个月内上涨 20%以上； 

谨慎买入：预计该公司股价在未来 12个月内上涨 10%-20%； 

持有：预计该公司股价在未来 12个月内在上下 10%区间内波动； 

卖出：预计该公司股价在未来 12个月内下降 10%以上； 

未有评级（NR）。 

 

行业投资评级： 

增持：预计该行业指数在未来 12个月内表现强于有关基准指数； 

中立：预计该行业指数在未来 12个月内表现基本与有关基准指数持平； 

减持：预计该行业指数在未来 12个月内表现弱于有关基准指数。 

 

有关基准指数包括：恒生指数、恒生中国企业指数、以及沪深 300指数等。 
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