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市场数据：2017 年 08 月 24 日 

收盘价（元） 10.47 

年内最高/最低（元） 15.21/9.61 

总股本（亿） 5.27 

流通股市值（亿元） 43.35 

总市值（亿元） 55.18 

 

基础数据：2017 年 6 月 30 日 

每股净资产（元） 3.64 

每股资本公积（元） 1.69 

每股未分配利润（元） 1.23 

 

 

事件描述：博彦科技于 8 月 24 日公布 2017 年半年报，报告期内，公司

实现营业收入104,277.13万元，同比增长12.79%，实现营业利润8,516.54

万元，同比增长 3.74%。 

事件点评：  

 研发工程服务贡献逐步增大，盈利能力不断提高，后期增长弹性大。

公司致力于成为世界级的 IT 资讯、服务及行业解决方案提供商。

报告期内，公司实现营业收入 104,277.13 万元，同比增长 12.79%，

实现营业利润 8,516.54 万元，同比增长 3.74%。其中，研发工程服

务业务、IT 运营维护、产品及解决方案三项业务占营收比分别达

49.85%、15.43%和 33.23%。研发工程服务业务同比增长 37.29%，

涵盖了产品研发服务、产品测试服务和软件产品全球化服务。同时，

基于大数据、云计算等技术，公司开展了大数据业务和云服务业务，

助力公司业务转型和新兴业务的推广。 

 技术创新动能强劲，逐步形成垂直行业化的解决方案。依赖于公司

在云计算、大数据等技术领域的积累，以及对垂直行业新技术需求

的理解，公司逐渐形成了针对部分垂直行业的解决方案。在大数据

领域，公司通过对技术的提炼和发展，逐步形成了拥有自主知识产

权的大数据管控平台，为行业客户降低了大数据基础架构部署、业

务应用构建等方面的难度，为行业客户发掘其业务潜力、盘活累积

数据提供了强有力的技术支持，目前已经应用于金融、交通等领域

客户；在云计算领域，公司通过不断整合资源、技术，并聚焦部分

技术领域，逐渐形成了基于云计算的物联网支撑云平台解决方案。 

 市场开拓成效显著，销售体系逐步完善。公司梳理了业务发展脉络，

并基于不同区域市场的特点、不同业务线所处发展阶段的特点，有

针对性的调整了市场策略，加强了销售体系的建设，在国内外市场

开拓方面，成效显著。中国市场方面，公司在继续加强大客户销售

模式的基础上，逐步搭建和扩充适应于产品与解决方案的直销与渠

道分销相结合的销售体系，增强公司的营销能力。在北美市场，公

司继续采用大客户销售模式，为客户提供专业的信息技术服务。 

投资建议： 

 公司依托技术创新、市场加速拓展，盈利水平稳步提升。我们认为

公司未来具有较高成长性。预计公司 2017-2019 年的 EPS 分别为

0.40、0.51 和 0.61，给予买入评级。 

风险因素：新兴业务发展不及预期、市场竞争加剧。 
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资产负债表 
  

单位:百万元 
 
利润表 

  
单位:百万元 

会计年度 2016 2017E 2018E 2019E   会计年度 2016 2017E 2018E 2019E 

流动资产 1,481  1,888  2,962  3,246  
 
营业收入 1,934  2,243  2,647  3,177  

  现金 1,006  1,317  2,290  2,455  
 
营业成本 1,361  1,514  1,747  2,128  

  应收账款 446  536  624  747  
 
营业税金及附加 15  13  11  13  

  其他应收款 14  18  21  24  
 
销售费用 68  72  85  102  

  预付账款 14  18  23  30  
 
管理费用 385  449  529  572  

  存货 0  0  0  0  
 
财务费用 (11) (12) 1  15  

  其他流动资产 2  0  5  (10) 
 
资产减值损失 2  2  2  2  

非流动资产 1,184  1,041  1,098  1,125  
 
公允价值变动收益 0  1  0  (1) 

  长期投资 66  49  50  55  
 
投资净收益 2  0  0  0  

  固定资产 211  198  184  171  
 
营业利润 116  206  273  345  

  无形资产 106  99  92  86  
 
营业外收入 52  54  61  55  

 其他非流动资产 802  696  771  814  
 
营业外支出 35  15  17  22  

资产总计 2,666  2,929  4,060  4,371  
 
利润总额 132  244  316  378  

流动负债 689  637  1,617  1,732  
 
所得税 17  37  47  57  

  短期借款 106  102  1,000  992  
 
净利润 115  208  268  321  

  应付账款 41  42  47  60  
 
少数股东损益 (2) (1) (2) (3) 

  其他流动负债 542  494  571  680  
 

归属母公司净利润 117  209  270  324  

非流动负债 117  121  96  87  
 

EBITDA 144  215  294  379  

  长期借款 10  10  10  10  
 

EPS（元） 0.66  0.40 0.51  0.61  

 其他非流动负债 107  111  86  77  
      负债合计 806  758  1,713  1,819  
 
主要财务比率 

     少数股东权益 (1) (2) (4) (7) 
 
会计年度 2016 2017E 2018E 2019E 

  股本 177  177  177  177  
 
成长能力 

      资本公积 1,248  1,223  1,223  1,223  
 
营业收入 12.57% 16.00% 18.00% 20.00% 

  留存收益 628  778  968  1,195  
 
营业利润 -15.05% 77.68% 32.42% 26.49% 

归属母公司股东权益 1,861  2,178  2,367  2,594  
 

归属于母公司净利润 -35.23% 78.49% 29.23% 19.87% 

负债和股东权益 2,666  2,933  4,076  4,405  
 
获利能力 

    

      
毛利率(%) 29.60% 32.50% 34.00% 33.00% 

现金流量表 
  

单位:百万元 
 
净利率(%) 6.06% 9.32% 10.21% 10.20% 

会计年度 2016 2017E 2018E 2019E 
 

ROE(%) 6.21% 9.55% 11.35% 12.41% 

经营活动现金流 178  53  222  308  
 

ROIC(%) 11.41% 23.30% 19.63% 14.16% 

  净利润 115  209  270  324  
 
偿债能力 

      折旧摊销 47  20  20  19  
 
资产负债率(%) 30.23% 25.84% 42.03% 41.29% 

  财务费用 (11) (12) 1  15  
 
净负债比率(%) -30.49% -33.36% -73.69% -71.53% 

  投资损失 (2) 0  0  0  
 
流动比率 2.15  2.96  1.83  1.87  

营运资金变动 3  (167) (69) (49) 
 
速动比率 2.15  2.96  1.83  1.87  

  其他经营现金流 26  2  0  (2) 
 
营运能力 

    投资活动现金流 (170) 50  (1) (5) 
 
总资产周转率 0.77  0.80  0.76  0.75  

  资本支出 0  0  0  0  
 
应收账款周转率 4.69  4.72  4.72  4.79  

  长期投资 (29) 17  (1) (5) 
 
应付账款周转率 57.18  54.47  59.82  59.52  

  其他投资现金流 (141) 33  0  (1) 
 
每股指标（元） 

    筹资活动现金流 117  (77) 817  (121) 
 

每股收益(最新摊薄) 0.66  1.18  1.53  1.83  

  短期借款 11  (4) 898  (8) 
 

每股经营现金流(最新摊薄) 1.01  0.30  1.26  1.75  

  长期借款 (5) 0  0  0  
 

每股净资产(最新摊薄) 10.55  12.35  13.42  14.70  

  普通股增加 7  0  0  0  
 
估值比率 

      资本公积增加 185  (25) 0  0  
 

P/E 57.1  32.0  24.8  20.7  

  其他筹资现金流 (80) (48) (82) (113) 
 

P/B 3.6  3.1  2.8  2.6  

现金净增加额 125  25  1,038  182    EV/EBITDA 40.59  27.44  22.76  17.44  
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投资评级的说明： 

 

——报告发布后的 6 个月内上市公司股票涨跌幅相对同期上证指数/深证成指的涨跌幅为基准 

 

——股票投资评级标准：  

 

买入：  相对强于市场表现 20%以上 

增持：  相对强于市场表现 5～20%      

中性：  相对市场表现在-5%～+5%之间波动 

减持：  相对弱于市场表现 5%以下 

 

 

 

——行业投资评级标准： 

 

看好：  行业超越市场整体表现 

中性：  行业与整体市场表现基本持平 

看淡：  行业弱于整体市场表现 
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信息或所表述的意见并不构成对任何人的投资建议。在任何情况下，本公司不对任何人因使用本报告中的任何内
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