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事件：公司7月28日披露2017年中报，上半年实现营业收入97.21亿元，

同比增长26.02%；实现归属净利润4.5亿元，同比增长16.10%。 

点评： 

 上半年业绩稳增。分拆单季度看，公司在 2017 年第一季度、第二季度

分别实现营收收入同比增长 26.2%、25.9%；归属净利润同比分别增长

16.3%、16.0%，保持稳健增长态势。上半年实现毛利率为 23.4%，同比

去年同期小幅下滑 0.68 个百分点；期间费用率同比去年同期微幅上升

0.07 个百分点，销售费率及管理费率分别相比去年同期下滑 0.48、0.34

个百分点，财务费率则同比上升 0.88 个百分点。 

 三大主营业务推动业绩稳健增长。公司三大主营业务分别为通信系统、

光纤光缆及电缆和数据网络产品。2016 年，通信系统毛利占比 61.3%，

同比增速 21.01%，为利润的主要来源；光纤光缆及电缆毛利占比 17.1%，

同比增长 14.4%；数据网络产品毛利占比 20.0%，同比增长 16.7%。三

大主营保持稳健增长态势。 

 跻身全球光传输与网络接入设备、光纤光缆最具竞争力企业 10 强。公

司是目前国内唯一集光通信领域三大战略技术于一体的科研与产业实

体，具有科研实力及科研成果转化效益优势。长期耕耘国内、国际的运

营商和信息化市场，跻身全球光传输与网络接入设备、光纤光缆最具竞

争力企业 10 强。 

 卡位信息化，转型稳步推进。公司确立了以光通信产业筑强发展根基、

向ICT转型拓宽发展空间的战略部署。其中，完成对烽火星空的全资控

股，布局网络安全和大数据，烽火星空业绩承诺2017年实现扣非后归属

净利润不低于1.98亿元，上半年烽火星空未经审计的扣非后归属净利润

为7144.91万元。 

 定增项目落地有望提升公司竞争力。公司2017年6月定增项目获证监会

审核，募集不超过18.02亿元，扣除发行费用后将用于实施融合型高速

网络系统设备产业化项目、特种光纤产业化项目、海洋通信系统产业化

项目、云计算和大数据项目、营销网络体系升级项目。其中，烽火科技

为公司控股股东，认购比例不低于此次非公开发行股份总数的10%，且

不超过20%，有助于公司确保光通信主业的同时，面向智慧城市、云应

用服务等新兴领域加大投入，提升综合竞争力。  

 研发确保在关键领域的技术领先地位。公司每年将收入的10%以上用于

研发核心技术和行业前瞻技术，以确保“光通信专家”的技术领先位置。

2016年，公司保持在400G光模块、信息安全及超低损光纤等项目的投

入力度；稳步推进基于SDN/NFV的FitNet整体解决方案开发等。 

 盈利预测与投资建议。预计17-18年的EPS分别为0.96/1.15元，对应PE

为25/21倍。维持“谨慎推荐”评级。 

 风险提示。运营商投资低于预期，转型低于预期。 
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主要数据 

2017 年 7 月 30 日 

收盘价(元) 23.81 

总市值（亿元） 249.12 

总股本(百万股) 1,046.27 

流通股本(百万股) 1,009.38 

ROE（TTM） 11.16% 

12 月最高价(元) 29.62 

12 月最低价(元) 20.89 

  

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 13,490 17,361 21354 25,838 

营业总成本 13,014 16,818 20551 24,814 

营业成本 9,909 13,144 16,122 19482 

营业税金及附加 64 69 85 103 

销售费用 1134 1328 1580 1912 

管理费用 1651 1917 2321 2791 

财务费用 74 101 123 140 

其他经营收益 63 72 71 72 

公允价值变动净收益 2 0 0 0 

投资净收益 61 72 71 72 

营业利润 539 615 874 1096 

加 营业外收入 230 260 261 262 

减 营业外支出 4 5 4 4 

利润总额 765 869 1131 1354 

减 所得税 58 75 97 117 

净利润 707 795 1034 1238 

减 少数股东损益 50 34 33 32 

归母公司所有者的净利

润 
657 760 1001 1206 

基本每股收益(元) 0.63 0.73 0.96 1.15 

PE 38 33 25 21 

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 

低风险 宏观经济及政策、财经资讯、国债等方面的研究报告 

中低风险 债券、货币市场基金、债券基金等方面的研究报告 

中风险 可转债、股票、股票型基金等方面的研究报告 

中高风险 新三板股票、权证、退市整理期股票、港股通股票等方面的研究报告 

高风险 期货、期权等衍生品方面的研究报告 

本评级体系“市场指数”参照标的为沪深 300 指数。 
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