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事件：公司4月8日披露2017年一季报，2017年1-3月，公司实现营业收

入4.79亿元，同比增长35.05%；实现归属于上市公司股东的净利润4877.00

万元，同比增长20.91%。 

点评： 

 业绩稳步增长。电信服务业务：报告期内，公司参与中国移动6个省、

直辖市2017-2019年网络综合代维投标中，成为广东、贵州两个省的中

标候选人，中标2017-2018年广东联通综合代维项目，中标中国移动广

东公司2017年日常网络调整支撑服务项目，公司以一体化维护和网络优

化业务为拓展的重点，积极向外拓展，电信服务业务保持稳健增长。同

时，公司天线销售和物联网平台业务保持稳定增长。 

 电信服务业务，公司一体化模式占优。公司主营业务为通信网络技术服

务，受运营商网络建设周期性影响显著。中国产业信息预计网络技术服

务市场未来三年复合增速为18.1%，市场竞争激烈。公司坚持以一体化

维护和高端网优为主营业务的拓展重点。公司具备工程+维护+优化的

服务能力，竞争优势突显。 

 由服务向设备+物联网平台延伸。2015年12月公司作价10亿元购买天河

鸿城，其主营业务为基站天线及其配件+物联网平台及集成。 

 【基站天线及其配件】其在售基站天线在中国联通进行的基站天线技术

测试中连续多年名列前茅，产品销售覆盖19个省市。 

 【物联网】运营CMP平台+垂直布局物联网行业系统集成方案模式。

CMP平台由旗下爱云信息承接，与Jasper、联通签署五年排他性约定协

议，为中国联通提供物联网连接管理平台（CMP平台）。盈利根据物联

网用户数量、产品APRU值及约定分成比分成；AEP集成由天河鸿城为

客户其提供包括物联网基础通信管理、物联网应用使能平台（AEP平台）

开发、设备管理、数据管理等系统集成方案。公司搭建的垮克云AEP

平台基本建设完成，目前主要应用领域包括工业控制，快消品朔源防伪、

智慧停车场、智慧抄表等领域。公司物联网收入依赖用户数基数，随着

NB-IOT的标准确立，运营商计划2017年大规模商用，平台层是生态核

心，公司将直接受益于物联网用户的激增及客户APRU值的提升。 

 收购倍泰健康，由平台层向垂直医疗领域迈进。目前医疗信息化细分领

域发展较快的为区域医疗信息化和健康管理信息化。2016年9月公司拟

作价10亿收购倍泰健康，已获证监会核准。其主营细分为一体化智慧医

疗监测产品（卫计委采购+行业客户）、其他健康管理产品（向康奈尔等

提供脂肪秤等产品的ODM/OEM）和健康管理服务（天天健康，已与39

家地方广电网络运营商和1家电信运营商订立了合作协议+社区健康管

理服务）。 

 盈利预测：暂不考虑收购倍泰健康的配套融资，2017-18年预计EPS分别

为0.62/0.79元，对应PE为44/34。维持“谨慎推荐”评级。 

 风险提示：招标不及预期、物联网用户数不及预期、业绩承诺不及预期 
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主要数据 

2017 年 4 月 7 日 

收盘价(元) 26.35 

总市值（亿元） 116.98 

总股本(百万股) 443.93 

流通股本(百万股) 237.41 

ROE（TTM） 7.45% 

12 月最高价(元) 38.25 

12 月最低价(元) 20.10 

  

股价走势 

 

资料来源：东莞证券研究所，Wind 
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表 1：公司盈利预测简表 

科目（百万元） 2015A 2016A 2017E 2018E 

营业总收入 1,184 1,821 2,513 3,267 

营业总成本 1,116 1,632 2,186 2,844 

营业成本 928 1,410 1872 2434 

营业税金及附加 15 15 25 33 

销售费用 25 31 43 52 

管理费用 140 170 234 307 

财务费用 -2 -7 -5 -4 

其他经营收益 (4) 3 3 2 

公允价值变动净收益 0 0 0 0 

投资净收益 (4) 3 3 2 

营业利润 65 192 330 424 

加 营业外收入 3 9 6 7 

减 营业外支出 0 0 1 1 

利润总额 67 200 335 430 

减 所得税 8 34 50 65 

净利润 60 167 284 367 

减 少数股东损益 (3) (4) (4) (3) 

归母公司所有者的净利

润 
63 171 288 370 

基本每股收益(元) 0.14 0.38 0.62 0.79 

PE 192 71 44 34 

数据来源：Wind，东莞证券研究所  
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东莞证券投资评级体系： 

公司投资评级 

推荐 预计未来 6 个月内，股价表现强于市场指数 15%以上 

谨慎推荐 预计未来 6 个月内，股价表现强于市场指数 5%-15%之间 

中性 预计未来 6 个月内，股价表现介于市场指数±5%之间 

回避 预计未来 6 个月内，股价表现弱于市场指数 5%以上 

行业投资评级 

推荐 预计未来 6 个月内，行业指数表现强于市场指数 10%以上 

谨慎推荐 预计未来 6 个月内，行业指数表现强于市场指数 5%-10%之间 

中性 预计未来 6 个月内，行业指数表现介于市场指数±5%之间 

回避 预计未来 6 个月内，行业指数表现弱于市场指数 5%以上 

风险偏好评级 

高风险 未来 6 个月投资收益率的波动幅度超出市场指数波动幅度一倍以上 

较高风险 未来 6 个月投资收益率的波动幅度超出市场指数波动的幅度 50%-100%之间 

一般风险 未来 6 个月投资收益率的波动幅度超出市场指数波动的幅度 20%-50%之间 

低风险 未来 6 个月投资收益率的波动幅度低于市场指数波动的幅度 20%以内 

本评级体系“市场指数”参照标的为沪深 300 指数。在风险偏好评级中，不涉及到具体品种推荐和评级的产品则按照产品

研究的市场给予基础风险评级。即：权证以及衍生品市场的研究报告，其基础风险评级为高风险；股票、偏股型基金市场方

面的研究报告，其基础风险评级为一般风险；债券、债券型基金、货币型基金以及宏观经济政策等市场方面的研究报告，其

基础风险评级为低风险。 
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