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主业大幅回升，定增方案批复，

转型专网进入快车道 
年报发布，营收大幅增长 

公司发布年报，2016 年营收 9.40 亿元，同比增长 42.11%，扣非

净利润 0.42 亿，同比增长 300.72%。其中铁塔业务收入 8.05 亿元，

同比增长 48.87%，立体停车库业务收入 1.00 亿元，同比增长

8.45%。 

收购北讯电信，定增方案批复，大力发展无线专网业务 

公司于 2015 年 7 月 2 日发布收购北讯电信并投资广东专用网扩

容项目的定增预案，并于 2016 年 7 月 29 日获证监会发审委审核

通过，于 2016 年 12 月 31 日发布公告获得证监会核准批复。定

增募集资金总额不超过 50.3135 亿元。承诺方信利隆科技承诺北

讯电信 2016、2017、2018 年经审计后税后净利润不低于 2.75 亿

元、4.51 亿元、7.10 亿元。 

北讯电信是经国家工信部批准的无线移动宽带数据通信运营商，

具有资质特性优势（取得 11 个省份的无线数据传送业务的经营

许可，并获得工信部批准在天津市、上海市和广东省内地级及以

上大中城市的使用 1447-1467MHz 频段频率）、多年技术积累优

势、市场先发卡位优势（在上海、广州、深圳、天津四地铺设专

用无线宽带数据网，并且应用到移动政务、城市管理、应急通信

等专业化场景中）。 

无线专网需求日益旺盛，前景巨大。1）目前国内专网以窄带为

主，处于窄带数字集群阶段，采用 800MHz 频段，信道间隔为

25kHz；2）宽带化驱动专网通信市场发展。原来的专网主要满足

语音通信、低速数据通信的需求，然而随着 4G 的普及，移动互

联网流量爆发式增长，视频、图片和高速数据业务的兴起，专网

宽带化则成了未来发展趋势。此外政策方面也有推动，发改委办

公厅发文明确指出下一代移动通信技术产业化。3）预计 17、18

年，国内专网市场规模分别为 132 亿、156 亿元（根据前瞻产业

研究院数据测算）。 

公司此次收购北讯电信，切入无线专网领域，结合北讯电信自身

的资质特许优势、技术优势、市场先发卡位优势，以及国内专网

市场的巨大前景，看好公司未来业绩的发展。 

铁塔主业营收大幅回升，规模效应释放利润 

铁塔业务的营收大幅回升，16年营收8.05亿元，同比增长48.87%，

营收上升的主要原因是：公司加强国内外铁塔市场拓展能力，在

巩固老客户的情况下主动开发新客户，同时发挥大履约平台优

势，整合履约资源，结合设备产能情况，优化排产，生产方面整 
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主要数据 

[table_maindata] 股票价格绝对/相对市场表现（%） 

1 个月 3 个月 12 个月 

-7.35/-10.21 -7.96/-8.25 -10.64/-22.49 

12 月最高/最低价（元） 29.95/23.01 

总股本（万股） 41680.00 

流通 A 股（万股） 41651.04 

总市值（亿元） 105.03 

流通市值（亿元） 104.96 

近 3 月日均成交量（万） 290.62 

主要股东 

龙跃实业集团有限公司 31.87% 

股价表现 

[table_stocktrend] 
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顿生产现场管理，梳理各工序生产流程，加强人员培训，提高生产效率，产能逐步释放，因此报告期内产营收

大幅上升。 

铁塔业务的毛利率大幅提升，16 年毛利率 24.50%，同比增长 20.5%。主要原因是：1）生产用直接材料价

格较去年同期下降；2）铁塔产量上升，规模效应显现，单位生产成本较去年同期下降幅度较大。 

分立子公司，立体停车库业务或将迎来业绩突破 

2016 年 11 月 30 日，公司新设立全资三级子公司青岛齐星车库有限公司，专门用来发展立体停车库业务。

17 年，齐星车库将在稳定现有跟踪项目及代理商的基础上大力发展新代理商，拓展销售渠道。同时突破自走式

车库项目订单，持续开拓租赁及拆装业务，增加新的赢利点。此举说明公司布局多年的立体停车库技术成熟，

将迎来产业化，成为公司收入增长第二极。年报中也明确指出 2017 年将是齐星车库的“业绩突破年”。 

公司从 12 年开始布局立体停车库业务，经过几年培育，业务逐渐成熟：1）技术水平居于行业前列。完成

机械式立体车库九大机型的开发，样机的生产与安装，并取得型式检验报告和生产资质，在同行业中具备了全

产品、全样机优势，并在国内率先引进自走式大型停车场相关技术，整体技术水平和研发实力居于行业前列。2）

销售渠道构筑完成。销售模式包括直接销售和代理商销售。直销方面，公司根据业务需要成立了北京营销中心

和车库组建销售部；代销方面，已经发展的区域代理商（含项目代理）基本覆盖了全国市场区域。 

同时国内停车位存在巨大缺口，大约有 5000 万个停车缺口，增加建设停车场已经是大势所趋。而立体停车

场相比于传统停车场，存在节约土地资源，空间利用率高，成本低，建设周期短等优势，市场潜力巨大。结合

公司提早布局立体停车业务，看好此项业务长期发展。 

大股东连续增持彰显公司发展信心，兜底赔偿保护股东利益 

大股东龙跃投资连续增持，2015 年 7 月至 2016 年 5 月的 11 个月内，累计 20 次增持公司股票，控股权从

18.895%上升到 31.87%。2016 年初，大股东承诺不减持，并且追加一年的限售期；对于公司的仲裁赔偿款 1.1

亿元（此前关于公司终止原定收购 Stonewall 资源控股的下属子公司 Stonewall 矿业的股份出售协议，香港国际

总裁中心于 2016 年 10 月 8 日发送更正后的纸质裁决书）大股东承诺无偿为公司提供全额资金，替公司进行赔

付，保护投资者的根本利益。从大股东这一系列的动作来看，可见其做大、做强公司的决心和实力都很强，保

障公司健康、正常的发展。 

盈利预测及投资建议 

公司收购北讯电信，转型专网领域，铁塔主业营收大幅回升，规模效应显现，利润率上升，同时加大国内

外市场开发力度，发展稳定健康；立体停车库业务分立子公司，技术成熟，或将迎来规模化，成为 17 年新的业

绩增长点；大股东连续增持，同时为公司兜底赔偿，保护股东利益，彰显出做强、做大公司的决心。考虑到北

讯电信业绩对赌及 17 年开始并表，结合公司铁塔及立体车库业务的发展，预测公司 2017、2018 年净利润为 5.16

亿、7.69 亿元。重点推荐！ 

风险提示 

新业务发展低于预期；频谱资源受到监管影响； 
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一、收购北讯电信，定增方案批复，转型专网发展迅速 

公司于 2015 年 7 月 2 日发布收购北讯电信并投资广东专用网扩容项目的定增预案，并于 2016 年 7 月 29 日

获证监会发审委审核通过，于2016年12月31日发布公告获得证监会核准批复。定增募集资金总额不超过50.3135

亿元。承诺方信利隆科技承诺北讯电信 2016、2017、2018 年经审计后税后净利润不低于 2.75 亿元、4.51 亿元、

7.10 亿元。 

表 1：募集资金项目投向 

序号 项目名称 项目总投资（万元） 拟投入募集资金（万元） 

1 收购北讯电信 100%股权 355000 355000 

2 北讯电信专用无线宽带数据网扩容项目 275233 148135 

合计  630233 503135 

资料来源：公司公告，中心建投证券研究发展部 

北讯电信—无线专网业务优势明显 

北讯电信是经国家工信部批准的无线移动宽带数据通信运营商，长期专注于无线移动宽带数据通信服务和

M2M 行业应用，具体业务包括无线宽带物联业务、4G 多媒体调度业务、无线宽带应急通信业务、无线宽带移

动办公业务，并提供基于上述业务的定制化终端。 

北讯电信优势如下：1）资质特许优势。根据工信部披露的最新批准从事电信业务的基础电信企业和增值电

信企业名单（截至 2015 年 9 月 30 日），北讯电信为少数几家获得无线数据传送业务许可的企业之一。截至 2016

年 6 月，北讯电信已取得了在北京、天津、河北、山西、上海、江苏、浙江、福建、山东、河南、广东等 11 省

市经营无线数据传送业务的经营许可；并获得工信部批准在天津市、上海市和广东省内地级及以上大中城市的

使用 1447-1467MHz 频段频率。 

2）技术优势。北讯电信专用无线宽带数据网采用专用频率，上下行时隙按 2:2 配置，具有网络覆盖有效性

高，稳定性、可靠性、保密性强，传输速率快等特点，满足政府、企事业单位对网络安全性和可靠性的需求。 

3）市场先发卡位优势。北讯电信具有多年无线数据通信业务运营经验和用户资源，目前已经在上海、广州、

深圳、天津四地铺设专用无线宽带数据网，并为移动政务、城市管理、公共安全、应急通信和无线物联等行业

用户提供无线数据通信服务，取得了良好的效果，为下一步的市场拓展打下基础，具有市场先发优势。 

专网市场需求日益旺盛，迎来黄金发展期 

1）目前国内专网以窄带为主，处于窄带数字集群阶段，采用 800MHz 频段，信道间隔为 25kHz；至于专

用数据通信网，采用 MOBITEX、CDPD 等分组交换技术蜂窝式组网，传输速率约 8kbps。整个专网的发展远远

落后于公网。 

2）窄带不能满足专网需求，宽带化驱动专网通信市场发展。1）原来的专网主要满足语音通信、低速数据

通信的需求，然而随着 4G 的普及，移动互联网流量爆发式增长，视频、图片和高速数据业务的兴起，原来窄

带集群标准已然不能满足于市场需求，而专网宽带化则成了未来发展趋势。2）政策方面也在推动，国家发改委

办公厅发布《关于组织实施 2013 年移动互联网及第四代移动通信（TD-LTE）产业化专项的通知》，明确指出支

持将 TD-LTE 技术应用于应急通信、能源、政务、医疗、公安等领域，推动下一代移动通信技术的产业化；与
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此同时，工信部等相关部门也一直在推进 TD-LTE 专网集群标准的工作，适应产业化要求。3）部分地区开始专

网宽带建设，体现未来趋势。2013 年 12 月中国公网运营商正式获得第一张 TD-LTE 4G 牌照，与此同时，北

京、天津、上海、广东及南京的宽带专网，郑州地铁、天津港口和南方电网为代表的宽带专网的建设，很明显

的体现出我国的窄带专网通信逐步迈向宽带化。 

图 1：移动互联网每月户均流量（M） 

 
资料来源：中国产业信息网，中信建投证券研究发展部 

 

表 2：4G 媒体应用对流量的需求 

应用 数据流量需求（kbit/s） 

（3D）图像传输 上行：1100、下行：120 

数字地图和定位服务 上行：20、下行：200 

自动车牌识别 上行：256、下行：22 

实时视频传输 上行：647、下行：115 

视频会议 上行：50、下行：500 

资料来源：公开信息整理，中信建投证券研究发展部 

 

表 3：宽带专网的应用领域 

行业 应用领域 

燃气电力等公

用事业 

1）燃气管网、电网自动化系统数据传输；2）燃气站、变电站无人值守站机房监控和远程维护；3）燃气、电力调度通信；

4）燃气、电力信息网 

国防 1）通信指挥系统；2）防空警报设备控制与监测 

公共安全 1）应急通信；2）通信指挥系统；3）安全管理 

政府执法 1）视频监控；2）信息化办公；3）现场调度指挥 

港口 1）作业过程监控、设备运行监控、业务数据传输；2）人员现场签到；3）生产作业数据和视频的上传、分发、转发 

资料来源：公开信息整理，中信建投证券研究发展部 

     3）从数据上看，过往几年国内专网通信呈上升趋势，预计未来几年国内专网通信市场规模保持在 18%以

上的增速（前瞻产业研究院数据），以此增速测算，2017、2018 年市场规模将达到 132 亿元、156 亿元。 



 

  

4 

 

[table_page] 齐星铁塔 

 

上市公司动态报告 

请参阅最后一页的重要声明 

图 2：中国专网通信市场规模（亿元） 图 3：中国专网通信市场规模预测（亿元） 

  

资料来源：前瞻产业研究院，中信建投证券研究发展部 资料来源：公开信息整理，中信建投证券研究发展部 

公司此次通过收购北讯电信，转型进入专网运营领域。北讯电信在专网宽带领域，具有资质特许优势（取

得 11 个省份的无线数据传送业务的经营许可，并获得工信部批准在天津市、上海市和广东省内地级及以上大中

城市的使用 1447-1467MHz 频段频率）、先发卡位优势（在上海、广州、深圳、天津四地铺设专用无线宽带数据

网，并且应用到移动政务、城市管理、应急通信等专业化场景中），结合国内未来专网宽带化的确定性大趋势，

看好公司未来的业绩发展。 

二、铁塔主业营收大幅回升，规模效应释放利润 

公司的传统主业是输电塔、通讯塔等相关产品的研发、设计、生产、销售业务，2016 年占公司收入的 85.6%。

公司是国内最早拥有省级企业技术中心的铁塔生产企业，被山东省科技厅认定为“山东省电力及通信铁塔工程

技术研究中心”。公司目前铁塔年生产能力 28 万吨，在产能、规模、装备以及技术实力方面均位于行业前列，

是国内铁塔行业领军企业之一。 

图 4：2016 年铁塔业务收入占比 

 
资料来源：公司公告，中信建投证券研究发展部 

铁塔业务的营收大幅回升，16 年营收 8.05 亿元，同比增长 48.87%，营收上升的主要原因是：公司加强国

内外铁塔市场拓展能力，在巩固老客户的情况下主动开发新客户，同时发挥大履约平台优势，整合履约资源，

结合设备产能情况，优化排产，生产方面整顿生产现场管理，梳理各工序生产流程，加强人员培训，提高生产

效率，产能逐步释放，因此报告期内产营收大幅上升。 
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铁塔业务的毛利率大幅提升，16 年毛利率 24.50%，同比增长 20.5%。主要原因是：1）生产用直接材料价

格较去年同期下降；2）铁塔产量上升，规模效应显现，单位生产成本较去年同期下降幅度较大。 

图 5：铁塔业务历年收入变化（亿元） 图 6：铁塔业务毛利率变化 

  

资料来源：wind，中信建投证券研究发展部 资料来源：wind，中信建投证券研究发展部 

 

公司在铁塔业务的竞争优势如下：1）拥有国内一流的研发中心，相关设施配套齐全。公司先后被认定为“山

东省认定企业技术中心”、“山东省电力及通信铁塔工程技术研究中心”、“山东省工业设计中心”。技术中心拥有

配套齐全的物理性能测试、化学性能测试、机械性能测试等实验室，能够对产品原材料和产成品进行机械性能

和化学指标的全面检验，铁塔整体设计能力和放样技术在国内居同行业前列。2）始终重视新产品研发，将其作

为一项重要规划。公司不断培养和建立一支知识结构合理、年龄搭科学的技术研发团队，保证产品始终能够满

足不同客户的不同技术要求，为产品更新和技术提升提供支持，保证公司的可持续发展。 

公司积极开拓海外蓝海市场。1）铁塔业务国际化进程加快，国际业务总量逐年提升，海外投资建厂竞争顺

利；2）公司进一步拓展非洲东南部国家和地区的市场，并适当向非洲其他国家和地区进行纵深开拓。2015 年

12 月，公司与中国水利水电第十一工程局有限公司协定在坦桑尼亚合作投资建设铁塔厂，签订《非洲铁塔厂合

作投资意向协议》，新设公司选址初定在坦桑尼亚达拉斯萨拉姆港口附件，公司持股 49%。3）非洲铁塔业务前

景巨大。近几年，非洲对移动通信需求日渐强烈，对铁塔基础设施的可靠性提出更高要求；同时非洲铁塔市场

相比于美国成熟市场，还很落后，还有很大的发展空间。 

三、分立子公司，立体停车库业务或将迎来业绩突破 

2016 年 11 月 30 日，公司新设立全资三级子公司青岛齐星车库有限公司，专门用来发展立体停车库业务。

17 年，齐星车库将在稳定现有跟踪项目及代理商的基础上大力发展新代理商，拓展销售渠道。同时突破自走式

车库项目订单，持续开拓租赁及拆装业务，增加新的赢利点。此举说明公司布局多年的立体停车库技术成熟，

将迎来产业化，成为公司收入增长第二极。年报中也明确指出 2017 年将是齐星车库的“业绩突破年”。 

2012 年公司启动定增项目，进军立体停车库业务。经过多年培育，该项业务逐渐成熟，迎接立体停车市场

的到来。1）技术水平居于行业前列。公司已经完成机械式立体车库九大机型的开发，以及样机的生产与安装，

并取得型式检验报告和生产资质，在同行业中具备了全产品、全样机优势，并在国内率先引进自走式大型停车

场相关技术，整体技术水平和研发实力居于行业前列。如公司 2014 年就已投产“年产 3 万套城市智能立体停
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车设备项目”。2）销售渠道构筑完成。销售模式包括直接销售和代理商销售。直销方面，公司根据业务需要成

立了北京营销中心和车库组建销售部；代销方面，已经发展的区域代理商（含项目代理）基本覆盖了全国市场

区域。 

立体停车库市场需求大 

1）我国停车缺口严重，停车难已成“城市病”。我国停车位缺口超过 5000 万个，对比于 1.7 亿的汽车保有

量，相当于每 3-4 辆车中，就会有一个面临停车难问题。根据发改委的数据，汽车与停车位的平均比例，大城

市约为 1：0.8，中小城市约为 1:0.5，而国外发达国家则约为 1:1.3。 

图 7：主要城市停车位缺口（万个） 图 8：中国汽车保有量（亿辆） 

  

资料来源：wind，中信建投证券研究发展部 资料来源：wind，中信建投证券研究发展部 

 

3）立体停车优势足，为停车场建设首选方案。1）相比于传统平面车库，立体车库能够有效缓解土地资源

浪费，空间利用率高，建设周期短，成本更低，性价比更高。2）政策层面也鼓励建设集约式停车库。2015 年 9

月 1 日，住建部发布《城市停车设施规划导则》，提出要“坚持节约资源原则，城市停车设施规划应考虑土地资

源节约使用，鼓励采用立体和机械式停车设施”。2015 年 8 月 3 日，发改委等七部委发布的《关于加强城市停

车设施建设的指导意见》，也提出要“加快推进停车设施建设，有效缓解停车供给不足。鼓励建设停车楼、地下

停车场、机械式立体停车库等集约化的停车设施”。 
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表 4：立体停车库与传统平面停车库对比 

 立体停车库 传统平面停车库 

特点 仓储式停车库是实现高密度停车的最佳方式；可令车主

随到随停，缩短车主寻找空位的时间 

车主需花费许多时间游走于地下层去寻找空的停车位 

空间利用率 空间利用率高，大大节省土建费用 一车一位 

空间高度 停放小车层只需要 1.9 米 需要 2.2—3 米左右 

平均每个车位占地面积 平均 20 平方米/车位 平均 25-40 平方米/车位 

成本和经济性 设 200 个车位，平均每车位 4 万元，只需要 800 万元。 设 200 个车位，总面积约为 8000 平方米，平均每平方

米造价为 1500 元，共 1200 万元 

进出库速度 入库时间 30-60 秒；出库可以事先预约 入库时必须到地下层寻找空停车位，较费时；出库时需

到某一特定地点先交费再下到地下停车场去取车，比较

费时。 

及建设周期 建设周期短 建设周期厂 

资料来源：公开信息整理，中信建投证券研究发展部 

 

3）立体停车库增量渗透空间巨大。过去几年，我国机械式立体停车库一直保持高速增长，增速维持在

20%-30%，截止 2015 年底，国内新建机械式停车库项目总数超过 14.4 万个，泊位总量 336 万余个，相比于国

内 5000 万的停车位缺口，还有巨大的渗透空间。根据中投顾问预测，2016 年-2020 年立体停车市场增速保持

25-40%左右，整个市场空间是千亿级别的。 

图 9：国内每年新增机械式停车位数量（万个） 

 
资料来源：wind，中信建投证券研究发展部 

 

四、大股东连续增持彰显公司发展信心，兜底赔偿保护股东利益 

2014 年龙跃投资入主齐星铁塔，成为公司的实际控制人。而后龙跃投资连续增持与追加限售的方式彰显做

强做大公司的决心与信心。1）2015 年 7 月至 2016 年 5 月的 11 个月内，龙跃投资累计 20 次增持公司股票，

控股权从 18.895%上升到 31.87%，交易均价从最初的 8.33，一直到 25.21 元，稳定了市场情绪。2）16 年初，

龙跃投资发布公告承诺不减持，并且追加一年的限售期：即 2016 年 1 月 8 日起至 2017 年 1 月 8 日止不通过二

级市场减持公司股份。 
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此前关于公司终止原定收购 Stonewall 资源控股的下属子公司 Stonewall 矿业的股份出售协议，香港国际总

裁中心于 2016 年 10 月 8 日发送更正后的纸质裁决书，判决公司赔偿 1.1 亿元。大股东龙跃投资公开承诺将会

无偿为公司提供全额资金，替公司进行赔付，一方面保护了广大投资者的根本利益，另一方面也保障了公司正

常、健康的发展。 

从大股东这一系列的动作来看，可见其做大、做强公司的决心、信心都很强，有实力保障公司健康、正常

的发展。 

五、盈利预测与投资建议 

公司收购北讯电信，转型专网领域。北讯电信具有资质特许优势资质特性优势（取得 11 个省份的无线数据

传送业务的经营许可，并获得工信部批准在天津市、上海市和广东省内地级及以上大中城市的使用

1447-1467MHz 频段频率）、技术优势、先发卡位优势（在上海、广州、深圳、天津四地铺设专用无线宽带数据

网，并且应用到移动政务、城市管理、应急通信等专业化场景中），结合未来专网领域的市场前景，看好公司未

来此项业务的发展。 

公司铁塔主业营收回升，规模效应显现，利润率上升，同时加大国内外市场开发力度，发展稳定健康；立

体停车库业务分立子公司，技术成熟，或将迎来规模化，成为 17 年新的业绩增长点；公司大股东连续增持，且

追加一年限售期，同时为公司兜底赔偿，在保障广大股东利益的同时，也彰显出大股东做强、做大公司的决心，

以及其具有足够的实力保障公司健康、正常的发展。考虑到北讯电信业绩对赌及 17 年开始并表，结合公司铁塔

及立体车库业务的发展，预测公司 2017、2018 年净利润为 5.16 亿、7.69 亿元。重点推荐！ 

六、风险提示 

新业务发展低于预期；频谱资源受到监管影响； 
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