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事件： 

1）宝通科技(300031.CH/人民币 24.13, 未有评级)发布 2015年业绩报告。2015

年公司实现营业收入 4.70亿元，同比降低 6.49%；归母净利润为 6,830万元，

同比降低 7.18%；扣非净利润 6,305万元，同比降低 10.11%。基本每股收益为

0.23元。 

2）公司发布 2016年 1季度业绩报告。1季度实现盈利 2.17亿元，同比增加

64.95%，归母净利润 2,075万元，同比降低 6.79%，扣非净利润 2,051万元，

同比降低 0.66%，基本每股收益 0.06元。报告期内公司营收增加主要原因是

增加了易幻网络、宝通工程和宝通（澳洲）的营业收入。 

3）公司公布第一期员工持股计划（草案），计划拟面向的对象包括公司部

分董事、监事、高级管理人员和其他员工，合计不超过 147人。计划设立的

资金总额上限为 4,000万元，存续期不超过 36个月。 

 

点评： 

1.传统业务拓展升级，打造现代智慧工厂先进服务业 

报告期内，公司原有橡胶输送带生产业务受到行业景气度影响持续下滑。

2015年实现营收 4.70亿元，同比降低 6.49%；归母净利润为 6,830万元，同比

降低 7.18%。公司面对传统业务业绩下滑，积极转型。报告期内，公司围绕

主业制定了以生产经营为中心的生产制造型企业向以客户为中心的供应服

务商型企业转型升级的发展战略。 

同时，公司积极布局新行业、新领域，一方面公司投资宝通工程，将业务转

型至输送带相关物料输送总包服务的现代工业服务提供商。报告期内，宝通

工程及控股孙公司实现 390.74万元的净利润。公司力争在三年时间打造全新

的宝通智慧工厂先进服务业态，完成宝通科技主业产业升级的第一步。另一

方面，公司参股设立“宝通辰韬”产业并购基金，积极培育主营业务以外的

新业务，增强公司的竞争力和抵御风险能力。 

2.收购易幻网络 70%股权，拓展移动游戏海外发行业务 

报告期内，公司成功收购移动游戏海外发行商易幻网络 70%的股权，成为公

司的控股子公司，并从 2016年 3月起纳入合并报表范围。易幻网络以港台、

东南亚、韩国三大主力市场为业务核心，目前垄断港澳台 30%的市场份额，

并逐步拓展俄罗斯、中东、德国等新兴市场和欧美成熟市场。 
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2016年 1季度，易幻网络 2015年成功发行的多款游戏产品贡献稳定收入。1-3

月易幻网络新上线运营游戏产品 7 款（按不同语言版本地区），其中在港澳

台上线运营的网易移动游戏制作的全新模拟经营 3D手机游戏《梦想星城》，

在报告期末该款游戏产品已经进入榜单前 10名。 

此外，公司取得由祖龙科技研发的三国题材 MMORPG手游《六龙争霸》在港

澳台地区以及韩国地区的独家运营权。该产品自 2015年 10月 26日上线港台

地区以来，流水一直维持在较高水平，2015年 10-12月流水分别为 51.21万美

元、793.22万美元及 1,191.74万美元，截止到 2015年 12月 31日，累计流水已

超过 2,000万美元，高于历史年度运营的 S级流水。2016年 3月 24日，该产品

在韩国正式上线，上线一周位列免费下载榜第一位，截至报告期末，该游戏

产品仍位居榜单前 10名。 

3.员工持股计划提高员工积极性和稳定性 

公司同时发布第一期员工持续计划草案，本计划拟面向的对象包括公司部分

董事、监事、高级管理人员和其他员工，合计不超过 147人。其中，董事、监

事和高级管理人员共计 7 人，认购份额为占总份额的比例为 24.25%；其他核

心骨干员工预计不超过 140人，认购份额占员工持股计划总份额的比例预计为

75.75%。本计划通过认购由华泰资管拟设立的华泰宝通科技 1号定向资产管理

计划，并由该计划通过二级市场购买公司股票。计划设立时的资金总额上限

为 4,000万元，计划存续期为不超过 36个月。公司通过员工持股计划，一方面

建立利益共享机制，将公司发展与员工利益绑定在一起，有助于公司更长远

的发展；另一方面，通过建立激励机制，充分调动员工的积极性和创造性，

吸引和保留优秀管理人才和业务骨干，提高公司员工的稳定性。 

4.投资建议： 

公司传统业务为橡胶带输送带生产，在行业景气度持续低迷的趋势下，公司

加快进行产业升级和转型。传统业务将向以客户为中心的供应服务商型企业

转型升级，另外通过旗下易幻网络拓展移动游戏海外发行业务。易幻网络目

前在本土移动游戏企业海外发行市场份额中位列第二，后续市场份额有望享

受行业高增长以及市场集中度持续提升双重红利。此外，公司通过实施员工

持股计划提高员工的积极性和稳定性，有利于公司长远发展。公司当前市值

71亿元，根据万得一致预期 2016-2017年公司全面摊薄每股收益分别为 0.57、

0.80元（不考虑募集配套资金的影响）。建议重点关注公司在移动游戏海外发

行市场的持续拓展情况。 
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图表 1. 宝通科技 2015年业绩摘要 

(人民币，百万) 2014年 2015年 同比(%) 

营业收入 502.45 469.82 (6.49) 

营业成本 353.31 311.28 (11.90) 

毛利润 149.14 158.54 6.30 

营业税金及附加 3.24 3.65 12.66 

管理费用 41.07 50.68 23.41 

销售费用 25.76 30.94 20.12 

经营利润 79.08 73.27 (7.34) 

资产减值 1.69 3.21 90.08 

财务费用 (5.39) (6.32) 17.27 

公允价值变动损益 0.00 0.00  

投资收益 0.00 0.00  

营业外收入 4.52 6.59 45.63 

营业外支出 0.48 0.73 52.27 

税前利润 86.82 82.23 (5.28) 

所得税 13.22 12.26 (7.24) 

少数股东损益 0.02 1.67 10,415.81 

归属于母公司的净利润 73.58 68.30 (7.18) 

基本每股收益(元) 0.25 0.23 (7.17) 

毛利率(%) 29.68 33.74 增加 4.06个百分点 

净利率(%) 14.64 14.54 减少 0.11个百分点 

销售费用率(%) 5.13 6.59 增加 1.46个百分点 

管理费用率(%) 8.17 10.79 增加 2.61个百分点 

财务费用率(%) (1.07) (1.34) 减少 0.27个百分点 

资料来源：公司公告，中银证券 
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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； 
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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； 
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