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嘉环科技（603206.SH）事件点评     

与移动苏州达成数字化合作，推动智能化业务发展 
 

 2023 年 07 月 09 日 

 

➢ 事件概述：6 月 29 日下午，嘉环科技股份有限公司与中国移动通信集团江

苏有限公司苏州分公司在苏州工业园区隆重举行战略合作签约仪式，双方围绕

“5G+数字苏州”达成友好战略合作，共同推动苏州数字经济高质量发展。 

➢ 和移动苏州数字化合作，强强联合打造本地化解决方案。 

苏州是长三角地区重要中心城市、国家高新技术产业基地和中国软件特色名城，

产业数字化发展基础好、机遇多、创新氛围浓。2023 年 5 月，苏州市政府出台

《全市数字政府建设工作要点》全面部署数字苏州标准化建设具体行动，奋力打

造全国数字政府样板城市、数字化发展标杆城市。本次合作主要内容包括：在智

慧教育、智慧金融、数字党政军、数字交通等领域，整合双方优势，在 5G、云计

算、大数据、人工智能、物联网、专线业务等场景进行融合，统一运营，为客户

输出标准化解决方案，深入合作，实现双方信息化业务的共同增长。 

苏州移动为本地最大的通信运营商，客户规模超千万，年运营收入超百亿，与公

司有长久合作历史。而公司深耕 ICT 技术服务 20 多年，积极拥抱数字经济，
做强数字产业。同时，公司于 2022 年在苏州成立子公司，扎根本地，以更好

地适应并服务于苏州地区的客户需求。本次合作属强强联合，通过有效整合生态

资源，有机融合业内先进的理念、规划与技术，必将有力助推苏州打造成为国内

一流的“5G+数字苏州”城市样板。 

➢ 通服基本盘上，深化运营商合作，推动政企智能化发展。 

2022 年公司荣获“中国移动 2022 年一级集采 A 级供应商——网络综合代维服

务专业”荣誉，这也是公司继中国移动 2020 年首次开展集采供应商分级评选后，

连续三年获评 A 级。 

公司在通服业务基本盘稳固的基础上，2022 年大力开发政企智能化业务，政企

行业智能化服务营业收入达 11.28 亿，收入排产品线第二，同比增长 39.57%，

增速排产品线第一，远超其他产品线。同期，政企业务毛利率达到 17.37%，远

超公司传统业务中网络运维和网络建设服务 11.52%及 12.91%的毛利率。在战

略发展方面，公司继续坚持依靠模式、管理与技术创新驱动业务发展，立足客户

需求，深入拓展政府、高校、电力、交通、地产、金融、工业等新业务领域，培

育孵化多个智慧化与智能化新业务产业，在“云”、“管”、“边”、“端”全

领域为客户提供全方位的端到端综合服务，并立志于 2023 年持续全力推动公司

在政企行业智能化综合服务业务的快速发展。 

➢ 投资建议：考虑公司作为运营商核心通服供应商基本盘稳固，政企业务持续

拓展、成长曲线亮眼，预计公司 2023-2025 年归母净利润分别为 2.58/3.23/4.18

亿元，当前市值对应 PE 倍数为 20/16/12X。维持“推荐”评级。 

➢ 风险提示：合作进程不及预期；企业数字化转型不及预期。  

 
[Table_Forcast] 盈利预测与财务指标 

项目/年度 2022A 2023E 2024E 2025E 

营业收入（百万元） 3,932  4,479  5,201  6,161  

增长率（%） 10.6  13.9  16.1  18.5  

归属母公司股东净利润（百万元） 214  258  323  418  

增长率（%） 1.5  20.9  25.0  29.6  

每股收益（元） 0.70  0.85  1.06  1.37  

PE 24  20  16  12  

PB 2.48  2.20  1.94  1.67  

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2023 年 7 月 7 日收盘价）   
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公司财务报表数据预测汇总  
[TABLE_FINANCE] 利润表（百万元） 2022A 2023E 2024E 2025E   主要财务指标 2022A 2023E 2024E 2025E 

营业总收入 3,932  4,479  5,201  6,161   成长能力（%）     

营业成本 3,335  3,825  4,422  5,194   营业收入增长率 10.60  13.91  16.13  18.46  

营业税金及附加 17  22  26  31   EBIT 增长率 -1.23  6.60  24.40  32.17  

销售费用 54  54  62  74   净利润增长率 1.50  20.86  25.03  29.59  

管理费用 147  172  200  236   盈利能力（%）     

研发费用 121  139  160  189   毛利率 15.19  14.59  14.98  15.69  

EBIT 249  266  331  437   净利润率 5.43  5.76  6.20  6.79  

财务费用 10  -6  -13  -16   总资产收益率 ROA 4.72  5.68  6.20  6.93  

资产减值损失 -6  -3  -3  -4   净资产收益率 ROE 10.25  11.02  12.11  13.56  

投资收益 7  0  0  0   偿债能力         

营业利润 242  292  365  473   流动比率 1.78  1.90  1.88  1.90  

营业外收支 -1  -0  -0  -1   速动比率 1.00  1.14  1.14  1.16  

利润总额 241  292  365  472   现金比率 0.22  0.32  0.35  0.39  

所得税 27  34  42  54   资产负债率（%） 53.90  48.44  48.80  48.89  

净利润 214  258  323  418   经营效率     

归属于母公司净利润 214  258  323  418   应收账款周转天数 126.55  102.10  100.95  98.95  

EBITDA 273  316  394  509   存货周转天数 185.82  140.13  138.75  136.93  

           总资产周转率 0.87  0.99  1.00  1.02  

资产负债表（百万元） 2022A 2023E 2024E 2025E  每股指标（元）     

货币资金 537  713  887  1,149   每股收益 0.70  0.85  1.06  1.37  

应收账款及票据 1,367  1,256  1,442  1,675   每股净资产 6.83  7.68  8.73  10.10  

预付款项 60  69  42  48   每股经营现金流 -0.98  2.12  0.99  1.13  

存货 1,698  1,466  1,678  1,945   每股股利 0.00  0.00  0.00  0.00  

其他流动资产 680  666  719  765   估值分析         

流动资产合计 4,342  4,169  4,767  5,583   PE 24  20  16  12  

长期股权投资 0  0  0  0   PB 2.48  2.20  1.94  1.67  

固定资产 73  272  329  357   EV/EBITDA 17.81  14.09  10.87  7.91  

无形资产 20  27  47  45   股息收益率（%） 0.00  0.00  0.00  0.00  

非流动资产合计 180  374  439  451            

资产合计 4,521  4,543  5,206  6,034             

短期借款 221  0  0  0   现金流量表（百万元） 2022A 2023E 2024E 2025E 

应付账款及票据 1,757  1,733  2,006  2,327   净利润 214  258  323  418  

其他流动负债 455  463  530  618   折旧和摊销 23  51  63  72  

流动负债合计 2,433  2,196  2,536  2,945   营运资金变动 -575  328  -90  -150  

长期借款 0  0  0  0   经营活动现金流 -298  647  301  346  

其他长期负债 5  5  5  5   资本开支 -13  -247  -129  -85  

非流动负债合计 5  5  5  5   投资 -440  1  1  1  

负债合计 2,437  2,201  2,540  2,950   投资活动现金流 -446  -245  -128  -84  

股本 305  305  305  305   股权募资 1,049  0  0  0  

少数股东权益 0  0  0  0   债务募资 -15  -220  0  0  

股东权益合计 2,084  2,343  2,665  3,084   筹资活动现金流 936  -225  0  0  

负债和股东权益合计 4,521  4,543  5,206  6,034   现金净流量 192  176  174  262  

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测   
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