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2016 年度，公司全年实现了营业

收入 4878.30 万元，较上年同期增长

100.54%；总资产和归属母公司净资

产分别为 3395.26 万元和 2290.83 万

元，较期初分别增长 94.61%和

188.99%；归属于挂牌公司股东的净

利润 398.14 万元，较上年同期增长

640.04%。 

预计公司 17、18、19 年营业收

入分别为 9659.03 万元、17869.20 万

元、30913.71 万元，净利润分别为

756.94 万元、1349.92 万元、2238.98

万元，每股收益对应为 0.630 元、1.063

元、1.813 元。 

 

 1、“三网融合”等政策不断深入，广电宽带市场前景广阔 

2016 年，中国广电获准经营基础电信业务，“三网融合”政策开始

深入落地，随着“宽带中国”、“互联网+”政策的不断推进，带动广电

行业更多业务的融合发展。中国广电结合目前市场发展形势，利用现有

用户和资源优势，对现有广播电视网络的双向化升级改造，以及宽带广

电战略实施，不断提升自身竞争力。 

行业方面，2016 年广电宽带持续实现了跨越式的发展。2016 年一

季度末，全国有线宽带用户规模净增 172.1 万户，总量超过 2000 万大

关，达到 2011 万户，占数字电视用户总量的 9.8%，占有线电视用户总

量的 8.0%。上半年，各地有线网络运营商进一步加快推进宽带业务发

展。宽带用户半年净增 364.8 万户，相比去年同期增长 45%，达到 2164.8

万户，占数字电视用户的比重突破 10%，宽带业务渗透率达到 8.5%。  

三季度，有线电视宽带用户增长 164 万户，达到 2328.8 万户，占有线

电视用户的比重提升到 11%，伴随有线电视用户的渗透率的提升，广电

宽带市场前景可期。 

 2、深耕广电宽带市场，制定“网络、数据、平台”的发展规划 

目前公司主要业务为面向广电体系客户向其提供宽带接入服务，以

及向广电客户提供电信技术服务。公司与电信、联通、教育网以及中国

有线电视网络有限公司合作，采购其基础带宽资源，向客户提供带宽资

源以及宽带业务的资源调度及优化技术服务，提供网络接入及优化核心

设备，并承担维护工作。 

公司未来战略发展主要在“网络、数据、平台”三个方面。 

网络：公司立足于广电，围绕广电宽带业务，大力发展网络建设、

网络运营以及相关业务，2017 年将实现全国 26 省的网络覆盖。 

数据：公司未来将在全国范围内部署云数据中心及云数据业务，目

前已经在北京、安康、大同等地规划、建设和运营云数据中心。 

平台：在落实“网络+数据”的战略部署中，公司将同步构建和完

善平台化运营，通过为“多屏互动”提供平台和通路，创新数据经营与

云化服务，构建出最有价值的生态系统。 

公司结合广电客户及网络资源，不断发展创新，伴随广电宽带及互

联网业务的高速发展，看好公司未来具备高成长预期。 

 风险提示 

广电宽带业务发展低于预期，公司研发不及预期 

 

 

 

 

 

 风险提示：政策推行不达预期，产品研发不及预期，核心人员流失。 

 

公司基本数据 投资要点 

 

联系人 

财务分析 
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会计年度 2016 2017E 2018E 2019E 

营业收入（万元） 4878.30 9659.03 17869.20 30913.71 

营收同比增长 100.54% 98.00% 85.00% 73.00% 

净利润（万元） 398.14 756.94 1349.92 2238.98 

净利润同比增长 640.04% 90.12% 78.34% 65.86% 

 

 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

主要财务指标情况 
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附录：财务预测表 

 

损益表（人民币百万元）       
 

资产负债表（人民币百万元）       

 

2016 2017E 2018E 2019E 
 

 

2016 2017E 2018E 2019E 

销货净收入 49  97  179  309  
 

货币资金 10  23  38  58  

    增长率 100.5% 98.0% 85.0% 73.0% 
 

应收款项 17  22  39  66  

销货成本 -30  -62  -117  -205  
 

存货 0  0  0  0  

%收入 62.2% 64.3% 65.6% 66.2% 
 

其他流动资产 0  1  2  3  

毛利 18  35  62  104  
 

流动资产合计 27  46  79  126  

%收入 37.8% 35.7% 34.4% 33.8% 
 

%总资产 79.2% 79.7% 82.3% 84.1% 

销售及行政费用 -12  -22  -40  -67  

 

长期投资 0  0  0  0  

%收入 24.4% 22.3% 22.3% 21.7% 
 

固定资产 4  5  8  12  

EBITDA 7  13  22  37  
 

无形资产 3  6  9  12  

%收入 13.4% 13.4% 12.1% 12.1% 
 

非流动资产合计 7  12  17  24  

折旧与摊销 -1  -1  -2  -3  
 

%总资产 20.8% 20.3% 17.7% 15.9% 

%收入 2.6% 1.1% 0.9% 1.0% 
 

资产总计 34  57  95  150  

EBIT 5  12  20  34  
 

短期借款 1  1  1  1  

%收入 10.8% 12.3% 11.2% 11.1% 
 

应付款项 8  21  40  62  

利息费用 0  0  0  0  
 

其他流动负债 2  2  4  9  

投资收益 0  0  0  0  
 

流动负债 11  25  46  71  

税前经营收益 5  12  20  34  
 

长期贷款 0  0  0  0  

%收入 10.7% 12.3% 11.2% 11.1% 
 

其他长期负债 0  0  0  0  

其他非经营收益 0  0  0  0  
 

负债 11  25  46  71  

税前利润 5  12  20  34  
 

普通股股东权益 23  33  50  79  

%收入 10.3% 12.3% 11.2% 11.1% 
 

少数股东权益 0  0  0  0  

所得税 -1  -2  -3  -5  
 

负债股东权益合计 34  58  96  151  

  所得税率 20.4% 15.2% 15.2% 15.2% 
  

    少数股东损益 0  0  0  0  
 

比率分析         

归属于普通股股东净利润 4  10  17  29  
 

 

2016 2017E 2018E 2019E 

  净利率 8.2% 10.4% 9.5% 9.4% 
 

每股指标 
    

 
     

每股收益(元) 0.249  0.630  1.063  1.813  

现金流量表（人民币百万元）       
 

每股净资产(元) 1.432  2.061  3.125  4.938  

 

2016 2017E 2018E 2019E 
 

每股经营现金净流(元) -0.091  1.208  1.346  1.869  

净利润 4  10  17  29  
 

每股股利(元) 0.000  0.000  0.000  0.000  

少数股东损益 0  0  0  0  
 

回报率 
    

非现金支出 2  1  2  3  
 

净资产收益率 17.38% 30.54% 34.03% 36.72% 

非经营收益 1  0  0  0  
 

总资产收益率 11.65% 17.47% 17.77% 19.28% 

营运资金变动 -8  8  3  -2  
 

投入资本收益率 29.47% 94.33% 131.31% 131.25% 

经营活动现金净流 -1  19  22  30  
 

增长率 
    

     
 

主营业务收入增长率 100.54% 98.00% 85.00% 73.00% 

资本开支 2  6  7  10  
 

EBIT 增长率 755.62% 124.84% 68.91% 70.54% 

投资 0  0  0  0  
 

净利润增长率 640.04% 152.99% 68.91% 70.54% 

其他 0  0  0  0  
 

总资产增长率 95.92% 69.12% 66.30% 57.37% 

投资活动现金净流 -2  -6  -7  -10  
 

资产管理能力 
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应收账款周转天数 80.1  78.0  76.0  74.0  

股权募资 11  0  0  0  
 

存货周转天数 — — — — 

债权募资 1  0  0  0  
 

应付账款周转天数 70.6  71.0  72.0  73.0  

其他 0  0  0  0  
 

固定资产周转天数 30.5  18.6  13.3  11.5  

筹资活动现金净流 12  0  0  0  
 

偿债能力 
    

     
 

净负债/股东权益 -37.72% -67.62% -74.08% -72.02% 

现金净流量 9  14  15  20  
 

EBIT 利息保障倍数 158.5  — — — 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 

2017 年 7 月 5 日                                                                                                

                                        请仔细阅读最后一页免责条款部分                                    5 
 

免责声明 

本报告版权归北京博星证券投资顾问有限公司（以下简称“本公司”）所有，报告仅供本公

司客户使用。未经书面许可任何机构和个人不得以任何形式使用、复制或传播。任何有关本报告

的摘要或节选都不代表本报告正式完整的观点，一切须以本公司向客户发布的本报告完整版本为

准。 

本报告基于已公开的资料或信息撰写，但本公司不保证该资料及信息的完整性、准确性。本

报告所载的信息、资料、建议及推测仅反映本公司于本报告公开发布当日的判断，在不同时期，

本公司可能撰写并发布与本报告所载资料、建议及推测不一致的报告。本公司不保证本报告所含

信息及资料处于最新状态；本公司将随时补充、更新和修订有关信息及资料，但不保证及时公开

发布。 

本报告仅供参考之用，不构成出售或购买证券或其他投资标的要约或邀请。在任何情况下，

本报告中的信息和意见均不构成对任何个人和机构的投资建议。任何形式的分享证券投资收益或

者分担证券投资损失的书面或口头承诺均为无效。投资者应结合自己的投资目标和财务状况自行

判断是否采用本报告所载内容和信息并自行承担风险，本公司及雇员对投资者使用本报告及其内

容而造成的一切后果不承担任何法律责任。 

 

 

 

 

 

 

地址 ：北京市海淀区中关村南大街乙 56号方圆大厦 10层 

邮编 ：100044 

电话 ：010-88029811 

E-mail ：lijh@bestar.com.cn 

 博星证券研究所 

 


