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[Table_Title] 

宜通世纪：年报业绩符合预

期，物联双平台潜力巨大 
[Table_Summary] 宜通世纪（300310.CH /11.54元，未有评级）公布 2017年报，公司实现营

业收入 25.82 亿元,同比增长 41.82%;实现归属于上市公司股东净利润 2.31

亿元,同比增长 35.49%。 

 

点评： 

业绩报表符合预期，双业务线快速发展。公司业绩符合前期预告净利润 2.31

亿元的区间范围，营业收入的高增长主要是源于公司通信以及物联网双业务

的快速发展拉动，其中公司的通信服务主业更是多次中标移动、铁塔、联通

的工程及维护项目，同时拓展了华为和中兴等设备商客户，年营收达到 18.29

亿元。由于行业竞争加剧和计价方式变革，公司的毛利率下降了 0.31%，不

过随着公司不断优化资源配置、提升效率、降低成本来应对价格竞争的影

响，并且提升自身的高端业务占比、巩固竞争优势，有望后期在更加激烈的

优胜劣汰中受益。 

物联网业务高速增长，双平台布局趋完善。公司通过天河鸿城获得的独家代

理 Jasper 平台的用户增长迅猛，目前该平台用户数已达约 6335.83万规模，付

费用户数在 2,388.59万。随着 2018年运营商 NB-IOT网络全面铺开规模商用，

CMP平台上的用户增速将更快。同时，公司重点打造的物联网 AEP平台 Quark

目前已签署了 43家以上的客户，平台已经接入燃气表具、工业控制、物流行

业、资产管理、车联网应用等垂直领域，项目将逐步落地，连接规模达到上

百万级。2017年物联网双平台提供了 6700万收入，未来有望受益于海量物联

网连接爆发以及应用拓展，潜力空间巨大。 

携手中科院提升技术资源，智慧医疗领域优势凸显。公司在 3月与中科院计

算所协议共建物联网端云协同联合实验室，促进了公司在科研和创新能力上

的提升，有力地增强了公司的核心竞争力和业务影响力。同时，子公司倍泰

健康从 5月开始并表，贡献营收 3.61亿元。目前倍泰健康的产品已和 AEP平

台的对接，有望利用公司在运营商的渠道优势，拓展倍泰健康在基层医疗的

整体解决方案，从而推进分级诊疗方案在 2018年进入实施阶段，构建业绩增

长的新引擎。 

 

投资建议 

公司积极拓展主营网优业务，在行业内具备较强的竞争优势，有望受益于该

行业集中度的提升；同时，公司成功卡位运营商级别的物联网 CMP平台、布

局 AEP平台，有望在物联网核心平台市场上获得先机；子公司倍泰健康在智

慧医疗这一物联网垂直领域内有显著发展，与中科院计算所共建的物联网实

验室也将提供公司更多的技术资源储备。我们看好公司在物联网领域的布局

与发展，推荐继续重点关注。 
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图表 1. 公司业绩摘要 

(人民币，百万) 2016 2017 同比增长(%) 

营业收入 1,820.95  2,582.46  41.82  

营业税及附加 14.65  17.21  17.54  

净营业收入 1,806.30  2,565.25  42.02  

营业成本 1,409.81  2,007.37  42.39  

销售费用 31.23  54.05  73.09  

管理费用 170.41  233.43  36.98  

营业利润 192.18  259.16  34.85  

非经常性项目 (12.13) (7.32) (39.67) 

经常性投资收益 3.22  (0.46) (114.29) 

净财务费用 (6.80) (8.25) 21.46  

利润总额 200.26  260.55  30.11  

所得税 33.55  43.52  29.69  

少数股东损益 (4.03) (14.30) 254.83  

归属母公司股东净利润 170.74  231.33  35.49  

扣除非经常性损益的净利润 158.61  224.01  41.23  

每股收益(元) 0.39  0.27  (30.77) 

扣非后每股收益(元) 0.36  0.26  (27.76) 

盈利能力(%)    

综合业务毛利率 22.58  22.27   

经营利润率 10.60  9.69   

净利率 9.16  8.40   

扣非后净利率 8.51  8.13   

资料来源：万得数据及中银证券 
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披露声明 

 

本报告准确表述了证券分析师的个人观点。该证券分析师声明，本人未在公司内、外部机构兼任有损本人独立性与客

观性的其他职务，没有担任本报告评论的上市公司的董事、监事或高级管理人员；也不拥有与该上市公司有关的任何

财务权益；本报告评论的上市公司或其它第三方都没有或没有承诺向本人提供与本报告有关的任何补偿或其它利益。 

中银国际证券股份有限公司同时声明，未授权任何公众媒体或机构刊载或转发本研究报告。如有投资者于公众媒体看

到或从其它机构获得本研究报告的，请慎重使用所获得的研究报告，以防止被误导，中银国际证券股份有限公司不对

其报告理解和使用承担任何责任。 

 

评级体系说明 

 

以报告发布日后公司股价/行业指数涨跌幅相对同期相关市场指数的涨跌幅的表现为基准： 

公司投资评级： 

买        入：预计该公司在未来 6个月内超越基准指数 20%以上； 

增        持：预计该公司在未来 6个月内超越基准指数 10%-20%； 

中        性：预计该公司股价在未来 6个月内相对基准指数变动幅度在-10%-10%之间； 

减        持：预计该公司股价在未来 6个月内相对基准指数跌幅在 10%以上； 

未有评级：因无法获取必要的资料或者其他原因，未能给出明确的投资评级。 

 

行业投资评级： 

强于大市：预计该行业指数在未来 6个月内表现强于基准指数； 

中        性：预计该行业指数在未来 6个月内表现基本与基准指数持平； 

弱于大市：预计该行业指数在未来 6个月内表现弱于基准指数。 

未有评级：因无法获取必要的资料或者其他原因，未能给出明确的投资评级。 

 

沪深市场基准指数为沪深 300指数；新三板市场基准指数为三板成指或三板做市指数；香港市场基准指数为恒生指数
或恒生中国企业指数；美股市场基准指数为纳斯达克综合指数或标普 500指数。 
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损失等。 
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