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公司基本资讯 

产业别 通信 

A 股价(2017/4/24) 23.90  

上证指数(2017/4/24) 3129.53  

股价 12 个月高/低 26.7/11.05 

总发行股数(百万) 1241.27  

A 股数(百万) 1241.27  

A 市值(亿元) 296.66  

主要股东 崔根良(19.34%) 

每股净值(元) 4.71  

股价/账面净值 5.07  

 一个月 三个月 一年 

股价涨跌(%) -3.9  20.7  100.8  

 

近期评等 

出刊日期 前日收盘 评等 

2016-10-31 18.76 买入 

   

 

产品组合 

光通信网络 31.66% 

电力传输与系统集成 30.89% 

光通信网络设计与系统集成 9.25% 

工业特种智控产品 8.56% 

 

机构投资者占流通 A 股比例 

基金 6.1% 

一般法人 5.9% 

 

股价相对大盘走势 

 

 

亨通光电(600487.SH) Buy 买入 

光通信行业景气旺盛，新兴产业快速增长 

结论与建议： 

公司 2016 年实现营收 193亿元，YOY 增 42.3%，净利润 13.16 亿元，YOY

增 129.81%，业绩表现符合预期。公司光通信和电力传输业务整体收入和盈利

均有大幅提升，网络安全与大数据、新能源智控收入和利润快速增长。此外，

公司加强费用管控，使得净利润大幅增长。 

公司是国内唯一在光通信和电力行业形成从硬件产品到系统集成全产业

链布局的企业，围绕通信、电力和新兴产业三大板块，加快转型升级，形成

“产品+运营+服务”全价值链优势。2017 年光通信行业景气持续向好，新兴

产业板块有望继续快速增长。公司预告 1Q17 净利润同比增长 100%-150%。我

们预计公司2017-2018年实现净利润22.24亿元和27.53亿元，YOY+69%和24%，

每股 EPS 为 1.79 元和 2.22 元。当前股价对应 18 年 P/E 11 倍，维持“买入”

评级。 

 2016 净利增 130%：公司 2016 年实现营收 193 亿元，YOY 增 42.3%，净

利润 13.16 亿元，YOY 增 129.81%。单季看，4Q16 营收 58.51 亿元，YOY

增 51.7%，净利 2.69 亿元，YOY 增 57.63%,业绩表现符合预期。公司光

通信和电力传输业务整体收入和盈利均有大幅提升，网络安全与大数据、

新能源智控收入和利润快速增长。此外，公司加强费用管控，使得净利

润大幅增长。2016 年分配预案为 10 派 1.10 元。 

 光通信行业景气持续：2016年光纤光缆行业需求旺盛，运营商光纤光缆

集采价格大幅上涨，公司产销量创历史新高，全球排名升至第三。2016

年公司光通信业务收入 59.82 亿元，YOY 增 26.55%，毛利率提高 3.47

个百分点至 38.95%，毛利贡献达到 58.94%。2017 年光纤光缆供需依旧

偏紧，公司具有完整的产业链配套优势，光通信业务持续向好。 

 战略新兴业务快速增长：公司积极布局海洋工程、大数据、网络安全、

新能源智控、量子通信等战略新兴产业，2016 年海洋电力通信、光通信

网络设计与系统集成、网络安全与大数据、新能源汽车智控四大新兴业

务板块收入同比分别增长 44.52%、245.6%、298.42%、106.9%，其中，

海洋电力通信、新能源车智控业务的毛利率均超过 30%，网络安全和大

数据业务的毛利率更是高达 79.61%，具有较强的盈利能力。2016 年四大

新兴业务板块的毛利占比由 9.28%上升至 15.18%。随着业务规模的快速

提升，将成为公司新的增长点。 

 1Q17 预增 100%-150%：公司同时预告 1Q17 净利润同比增长 100%-150%，

约为 2.3 亿元-2.87 亿元，主要由于光通信业务持续大幅增长，国际化

战略推动和幷购企业整合协同效应显著，使得 EPC 业务和海外收入等大

幅增长。 

 盈利预测：我们预计公司 2017-2018 年实现净利润 22.24 亿元和 27.53

亿元，YOY+69%和 24%，每股 EPS 为 1.79 元和 2.22 元。 
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年度截止 12月 31 日  2014 2015 2016 2017F 2018F 

纯利 (Net profit) RMB 百万元 344  573  1316  2224  2753  

同比增减 ％ 18.25% 66.44% 129.81% 68.95% 23.76% 

每股盈余 (EPS) RMB 元 0.832  0.462  1.061  1.792  2.216  

同比增减 ％ -40.82% -44.51% 129.81% 68.95% 23.66% 

A 股市盈率(P/E) X 28.75  51.80  22.54  13.34  10.79  

股利 (DPS) RMB 元 0.08  0.05  0.11  0.10  0.10  

股息率 (Yield) ％ 0.33% 0.20% 0.46% 0.42% 0.42% 
 

 

预期报酬(Expected Return；ER)为准，说明如下： 

强力买入 Strong Buy (ER ≧ 30%)；买入 Buy (30% ＞ ER ≧ 10%) 

中性 Neutral (10% ＞ ER ＞ -10%)  

卖出 Sell (-30% ＜ER ≦ -10%)；强力卖出 Strong Sell (ER ≦ -30%) 
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附一：合幷损益表 

百万元 2014 2015 2016 2017F 2018F 

营业额 10471  13622  19308  25314  30859  

经营成本 8436  10819  15234  19703  23928  

营业费用 497  638  794  962  1173  

管理费用 733  922  1393  1620  1944  

财务费用 333  390  348  380  432  

营业利润 368  741  1573  2698  3393  

税前利润 458  814  1790  2962  3665  

所得税 74  121  266  441  546  

少数股东权益 39  120  207  296  367  

净利润 344  573  1316  2224  2753  

 

附二：合幷资产负债表 

百万元 2014 2015 2016 2017F 2018F 

货币资金 1900  2335  3105  4064  5965  

应收帐款 2633  3250  4192  4820  5784  

存货 2662  3326  3934  4524  5202  

流动资产合计 8094  10271  13441  15709  19352  

固定资产合计 3047  3146  3500  3851  4428  

非流动资产合计 4294  5211  6293  6351  6728  

资产总计 12388  15482  19734  22059  26080  

流动负债合计 7385  8082  10552  12135  13955  

长期负债合计 440  2094  2394  2633  3028  

负债合计 7825  10175  12946  14768  16983  

股本 414  1241  1241  1241  1241  

少数股东权益 469  691  939  1011  1083  

股东权益合计 4564  5307  6789  7291  9097  

负债和股东权益总计 12388  15482  19734  22059  26080  

 

附三：合幷现金流量表 

百万元 2014 2015 2016 2017F 2018F 

经营活动产生的现金流量净额 228  1157  2579  2720  3025  

投资活动产生的现金流量净额 -750  -1130  -1560  -1794  -1884  

筹资活动产生的现金流量净额 393  606  137  370  460  

现金及现金等价物净增加额 -129  585  1157  1296  1601  
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