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公司基本资讯 

产业别 通信 

A 股价(2017/8/29) 28.49  

上证指数(2017/8/29) 3363.63  

股价 12 个月高/低 29.28/17.95 

总发行股数(百万) 1359.78  

A 股数(百万) 1241.27  

A 市值(亿元) 353.64  

主要股东 崔根良(19.93%) 

每股净值(元) 6.81  

股价/账面净值 4.19  

 一个月 三个月 一年 

股价涨跌(%) 3.3  13.4  49.3  

 

近期评等 

出刊日期 前日收盘 评等 

2017-04-24 23.90 买入 

   

 

产品组合 

  

  

  

  

 

机构投资者占流通 A 股比例 

基金 5.5% 

一般法人 12.2% 

 

股价相对大盘走势 

 

 

亨通光电(600487.SH) Buy 买入 

中报点评：上半年净利润增 101% 

结论与建议： 

公司上半年实现营收 114 亿元，YOY 增 41.8%，净利润 7.67 亿元，YOY 增

100.67%，业绩表现符合预期。公司积极拓展海外市场，上半年海外业务收入

YOY 增 102.1%。公司光通信和电力传输主业和新兴战略产业均实现较快增长，

此外，公司加强费用管控，使得净利润大幅增长。 

公司是国内唯一在光通信和电力行业形成从硬件产品到系统集成全产业

链布局的企业，围绕通信、电力和新兴产业三大板块，加快转型升级，形成

“产品+运营+服务”全价值链优势。我们预计公司 2017-2018 年实现净利润

22.24 亿元和 29.08 亿元，YOY+69%和 31%，按最新股本摊薄计算，每股 EPS

为 1.64 元和 2.14 元。当前股价对应 18 年 P/E 13 倍，维持“买入”评级。 

 1H17 净利增 101%：公司上半年实现营收 114 亿元，YOY 增 41.8%，净利

润 7.67 亿元，YOY 增 100.67%处于预增区间中位,业绩表现符合预期。单

季看，2Q17 营收 68.36 亿元，YOY 增 44.71%，净利 4.90 亿元，YOY 增

82.97%。公司积极拓展海外市场，上半年公司海外业务收入 25.93 亿元，

YOY 增 102.1%。 

 毛利率降 3.67pct，费用率降 2.74pct：公司上半年综合毛利率 19.98%，

同比下降 3.67 个百分点，主要是上游金属原材料价格上涨所致。公司加

强费用管控，上半年期间费用率 11.96%，同比下降 2.74 个百分点。其

中，销售、管理和财务费用同比增幅分别为 9.02%、21.87%和 3.80%。 

 光通信行业景气持续，特高压及特种导线、EPC 业务快速发展：上半年

光纤光缆行业景气持续，产品供不应求。运营商光纤光缆集采招标量持

续保持两位数增长，电信联通集采价格涨幅接近 20%。公司在电信联通

的集采份额排名第一，移动份额比例翻番。公司加大 5G 产品研发投入，

重点开发 5G 用 FTTA 光缆等新产品。公司特高压输电产品为在建“三交

六直”全部项目提供服务，特种导线在高铁、海上风机等领域得到应用。

EPC 业务已进入 29 个省，中标中移动 8 个省区项目，新增光伏发电、海

上风电设计业务，上半年万山电力业务收入 YOY 增 118%。 

 战略新兴业务快速增长：公司积极布局海洋工程、大数据、网络安全、

新能源智控、量子通信等战略新兴产业。海底光缆产能国内第一，电缆

中标合同金额 7.61 亿元,是 16 年收入的 1.85 倍，并成立亨通海洋装备

公司积极发展海洋装备业务；公司积极布局新能源汽车电控和充电业务，

充电桩和充电枪产线投产，发展充电运营新商业模式，在苏州示范区的

基础上未来将实现全国市场布局；公司承建的 600 多公里的宁苏通沪量

子干线建设项目已正式动工；此外，公司在智慧社区、网络安全和大数

据业务积极布局。随着业务规模的快速提升，战略新兴业务有望成为公

司新的增长点。 

 盈利预测：我们预计公司 2017-2018 年实现净利润 22.24 亿元和 29.08

亿元，YOY+69%和 31%，每股 EPS 为 1.64 元和 2.14 元。当前股价对应 18

年 P/E 13 倍，维持“买入”评级。 
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年度截止 12月 31 日  2014 2015 2016 2017F 2018F 

纯利 (Net profit) RMB 百万元 344  573  1316  2224  2908  

同比增减 ％ 18.25% 66.44% 129.81% 68.95% 30.74% 

每股盈余 (EPS) RMB 元 0.832  0.462  1.061  1.635  2.138  

同比增减 ％ -40.82% -44.51% 129.81% 54.17% 30.74% 

A 股市盈率(P/E) X 34.26  61.74  26.87  17.43  13.33  

股利 (DPS) RMB 元 0.08  0.05  0.11  0.10  0.10  

股息率 (Yield) ％ 0.28% 0.16% 0.39% 0.35% 0.35% 
 

 

预期报酬(Expected Return；ER)为准，说明如下： 

强力买入 Strong Buy (ER ≧ 30%)；买入 Buy (30% ＞ ER ≧ 10%) 

中性 Neutral (10% ＞ ER ＞ -10%)  

卖出 Sell (-30% ＜ER ≦ -10%)；强力卖出 Strong Sell (ER ≦ -30%) 
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附一：合幷损益表 

百万元 2014 2015 2016 2017F 2018F 

营业额 10471  13622  19308  25314  31165  

经营成本 8436  10819  15234  19703  24114  

营业费用 497  638  794  962  1122  

管理费用 733  922  1393  1620  1901  

财务费用 333  390  348  380  436  

营业利润 368  741  1573  2698  3600  

税前利润 458  814  1790  2962  3872  

所得税 74  121  266  441  577  

少数股东权益 39  120  207  296  387  

净利润 344  573  1316  2224  2908  

 

附二：合幷资产负债表 

百万元 2014 2015 2016 2017F 2018F 

货币资金 1900  2335  3105  4064  5965  

应收帐款 2633  3250  4192  4820  5784  

存货 2662  3326  3934  4524  5202  

流动资产合计 8094  10271  13441  15709  19352  

固定资产合计 3047  3146  3500  3851  4428  

非流动资产合计 4294  5211  6293  6351  6728  

资产总计 12388  15482  19734  22059  26080  

流动负债合计 7385  8082  10552  12135  13955  

长期负债合计 440  2094  2394  2633  3028  

负债合计 7825  10175  12946  14768  16983  

股本 414  1241  1241  1241  1241  

少数股东权益 469  691  939  1011  1083  

股东权益合计 4564  5307  6789  7291  9097  

负债和股东权益总计 12388  15482  19734  22059  26080  

 

附三：合幷现金流量表 

百万元 2014 2015 2016 2017F 2018F 

经营活动产生的现金流量净额 228  1157  2579  2720  3025  

投资活动产生的现金流量净额 -750  -1130  -1560  -1794  -1884  

筹资活动产生的现金流量净额 393  606  137  370  460  

现金及现金等价物净增加额 -129  585  1157  1296  1601  
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