
 

 

希奥股份（430632） 

——新三板跨境通信第一股 
2015 年 7月 30 日 

研究员：布娜新、李斐然 

 

摘要：  

 致力于打造国际虚拟运营商巨头 

希奥股份作为国内新兴的移动商务运营商，拥有一批顶尖的高素质技术研发

团队，多项成果获得行业认可，截至目前，公司已获得技术专利 10 余项，

储备发明 20 余项。公司通过通信行业的 9年积淀，已经具备搭建国际运营

支撑平台的能力，下一步公司将通过产业链横向并购，全球网点布局来打造

国际虚拟运营商巨头。 

 坐拥“互联网+”概念 

公司下一步重点发展的跨境通信业务在华人世界是非常稀缺的。在我国，跨

境移动通信漫游服务产生的天价通信费或者天价流量费目前尚无良好解决

方案。我国每年出境 1亿人次以上，并处于快速成长阶段，仅短期海外出境

需求每年就是百亿规模的潜在市场。 

公司的商业模式从“互联网+”理念出发，通过提供跨境通信服务将客户导

流到线下商家，为合作商家带来巨大商业机会的同时，参与分成。在此基础

上实现移动流量全球供给，为智能硬件、物联网、车联网提供流量支持、通

讯链接，单链接市场每年就有上千亿市场份额。 

 未来想象空间巨大 

国人出境旅游和跨境商务出行用户规模将持续增长，公司从华人跨境移动通

信切入，试图打造的全球华人移动通信生态圈具备广阔的用户基础。通过占

领用户移动通信终端入口并沉淀了海量数据，未来完全可籍此展开互联网金

融、精准营销等增值服务，想象空间巨大。 

 投资建议 

公司目前最新收盘股价 12.20 元，4家做市商。定增价未来存在一定溢价空

间。 
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一、公司概况 

1.公司简介 

上海希奥信息科技股份有限公司成立于 2006 年，是国

家工业和信息化部批准的跨地区信息服务、呼叫中心业

务经营资质服务商，同时是国家认定的高新技术企业、

双软企业。在移动商务的平台技术、应用产品、销售渠

道和服务网络等领域与国内三大运营商开展了全方位

的深度合作，并积累了丰富的合作经验，目前业务已经

覆盖全国 32 个省市。 

2015 年，公司开始新的业务布局，形成针对商旅市场跨

境通信为主，企业移动增值服务为辅的业务格局。公司

已于多国基础运营商谋求合作和技术对接，九月份开始

陆续会在日本、韩国、香港，英国，欧洲、北美、澳洲

等其他地区开展落地运营。在今年年底，会建立全球核

心网资源，汇聚全球交换数据资源，实现和多国漫游结

算功能。 

公司股票于 2015 年 5 月 4 日在全国中小企业股份转让

系统变更为做市转让方式。目前公司总股本 1450 万股，

其中无限售条件流通股 719.5 万股。 

 

2.公司股权结构 

图表 1 公司前 10 大股东 

股东名称 持有数量(万股) 占总股本比例(%) 

左德昌 809.6 55.83 

东莞证券 80 5.52 

东莞丰煜 60 4.14 

上海昕立 60 4.14 

安信证券 55 3.79 

万联证券 50 3.45 

左德生 50 3.45 

财富证券 40 2.76 

上海卓涛 39.8 2.74 

联讯证券 30 2.07 

资料来源：公司公告 

公司的前十大股东经过一次定增演变成现在的结构，左

德昌先生为公司的实际控制人。 
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左德昌先生，中国国籍，无境外永久居留权，1979 年

10 月生。2004 年安徽广播电视大学安农大分校国际贸

易专业毕业，本科学历。2013 年 8 月 12 日，被公司股

东大会选举为董事，同日被董事会选举为董事长，任期

三年。职业经历：2004 年 7 月至 2005 年 9 月，任深圳

网友资讯有限公司销售主管；2005 年 9 月至 2006 年 9

月，任深圳嘉盈资讯有限公司上海办事处经理；2006 年

9 月至今，任上海希奥信息科技股份有限公司总经理。 

东莞证券、安信证券、万联证券、财富证券、联讯证券

为经全国中小企业股份转让系统有限公司备案的具有

做市商资格的证券公司。 

 

3.主营业务分析 

在原有移动信息服务产品的基础上，此次定增的跨境通

信运营项目将是公司发展战略的重要里程碑，未来也是

公司主要业绩爆发点。 

跨境通信：1在国内寻找虚拟运营商合作伙伴，在国外

直接建立虚拟运营商，发卡为消费者提供国际漫游服务，

赚取差价；2与合作商家将线下渠道打通，通过数据流

量导流到合作商家，参与商家分成；3向智能硬件、物

联网、车联网提供通讯链接；4打造国际互联网支付。 

 

图表 2 公司主营业务构成 

 
资料来源：希奥股份公司资料，中国新三板研究中心 
 

二、行业分析 

1.新三板 TMT 行业概述 

TMT（Technology，Media，Telecom）是科技、媒体和

通信三个英文单词首字母的连写，实际是描述电信、媒
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体、科技（互联网）、信息技术等行业具有的融合趋势

所产生的一个概念。 

截止到 2015 年 5 月初，新三板 TMT 板块有 800 多家挂

牌企业，占比超过 1/3，有 112 家采取做市转让方式进

行交易，在各个板块也位居首位。TMT 行业如此巨大的

体量中蕴藏着巨大的投资机会。 

 

图表 3、4:2014 年 TMT 行业营业收入、净利润在新三板中排名 

 

资料来源：中国新三板研究中心 
 

TMT 行业在新三板市场中的重要地位与互联网技术的发

展和普及有着密不可分的关系，“互联网+”概念推动众

多新兴和传统行业转型互联网化，因此“互联网+”也

成为新三板 TMT 行业中最耀眼也最具投资价值的领域。 

 

2.跨境通信行业市场规模  

随着全球经济一体化的日渐深入和信息通信技术的飞

速发展，在“一带一路”政策的推动下，人们对于出境

游的需求暴涨，跨境商旅市场将迎来旅游 4.0 时代。而

与之相伴的跨境通信市场规模也将迎来可预期的快速

增长。 

华人世界缺席跨境移动通信虚拟运营服务。在我国，跨

境移动通信漫游服务产生的天价通信费或者天价流量

费仍时有耳闻，目前尚无良好解决方案。我国每年出境

1亿人次以上，并处于快速成长阶段，我们认为这将成

为国内某些有准备的虚拟运营商真正意义上可以获得

的大蛋糕，仅短期海外出境需求每年就是百亿规模的潜

在市场。 
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根据世界旅游组织预测，到 2020 年，中国将成为世界

上第四大旅游客源国，出境旅游人次将达到 2.5 亿人次，

年复合增长率将高达约 15%。 

 

图表 5亚洲短期跨境人数激增 

 

资料来源：世界旅游组织 
 

3.未来行业前景 

通信服务市场整体竞争激烈，特别是在标准化、普遍化

服务的领域。而在细分市场，由于基础运营商管理架构、

业务流程等方面的原因，客户需求却未被很好地满足甚

至被压抑，移民、留学和出境商旅人群的移动通信需求

市场就恰属于此类。 

华人是全球最大的族裔群体，在世界各地分布着数千万

的海外华人，且近年来中国人移民、留学以及出境旅游

经商均呈现快速增长的趋势。而针对海外华人和出境商

旅人群的全球化移动通信服务却存在着巨大的市场空

缺，市场缺少高性价比、安全可靠的服务产品。 

 

三、公司投资亮点 

1.商业模式分析 

第一阶段：通过将卡批发给国内旅行社、通讯代理商，

在国外直接建立虚拟运营商，发卡为消费者提供国际漫

游服务，赚取批发零售之间的差价。开发多国版业务运

营支撑平台，一卡集成，随国家不同自主分配号段，管

理流量，定制计费，数据分析，消息推送等。 
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第二阶段：与合作商家将线下渠道打通，将线上客户资

源导流到线下，对打广告的商家实现后付费模式，参与

商家销售分成。 

第三阶段：开放部分通信接口，欢迎移动互联网应用接

入。分析用户移动路线，分析热点位置，热点商品，消

费特征等。携海量用户诱惑产业链各环节的商家，投放

精选型线下资源进来，组合搭售，吸引更多用户。 

第四阶段：发展国际虚拟运营商实现移动流量全球供给，

为智能硬件、物联网、车联网提供流量支持、通讯链接，

单链接市场每年就有上千亿市场份额。 

第五阶段：建立公司自己的海购平台，只要客户注册并

绑定银行卡至海购平台，客户即可享受境外通信费用为

0的待遇，在海购平台上进行国际互联网支付结算。 

 

图表 6 公司商业模式图解 

 
资料来源：希奥股份战略规划 
 

2.战略步骤计划 

 

图表 7 公司并购重组计划 

计划 预计费用 预期效果 

收购卓一网络 700 万股公司股票

加 1000 万人民币 

主营国内流量，打通国际流量成为行业第一家国际

虚拟运营商，目前销售额 4000 万/年，税后利润 500

万/年，并购 100%股权，合并报表利润 500 万。 

收购辛普科技 300 万股希奥股票

加 280 万人民币 

提升技术研发能力，年销售额 1500 万，整合后每年

利润 400 万/利润， 并购 51%股权，合并报表利润

200 万 

收购荣徽科技 300 万股希奥股票

加 500 万人民币 

提升技术研发能力，年销售 1000 万，整合后每年利

润 400 万/利润， 并购 100%股权，合并报表利润 400
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万。 

已成立日本、香

港公司 

-- 基本覆盖大部分热门旅游地区 

韩国成立控股

公司 

1800 万人民币 成立公司后申请韩国虚拟运营商牌照。 

英国成立控股

公司 

500 万人民币 与全球通讯商沃达丰对接欧美 45 国通讯资源，打通

欧盟旅游市场。 

核心网建设 2000 万人民币 有利于全球通讯链接，直接提供全球智能硬件商通

讯服务。 

战略入股极酷

网络 

500 万人民币 极酷网络 global-wifi 在跨境通讯市场份额属于环

球宝、漫游宝后的第三大跨境服务商，战略入股极

酷快速进入行业第一。 

战略合资红豆

电信 

800 万人民币 注册资金 1000 万，希奥股份占 80%份额，有助于希

奥股份在国内市场合法发展，快速打通国内市场。 

合计：并购重组费用约为 7380 万人民币 

资料来源：希奥股份战略规划 
 

3.核心竞争力 

行业底蕴深厚：公司从事通讯行业 9年，在国内和多家

运营商，虚拟运营商、旅行社渠道保持良好的关系，具

有爆发的潜力。9年的技术沉淀，已经具备搭建国际运

营支撑平台的能力。拥有多项国际著作权，上百家渠道

分销商。 

技术研发实力雄厚：公司在跨境导购问题上研究了 5年

以上，拥有 2名 Docomo 高级顾问+1 名海归博士+2 名海

归硕士+4 名本科，挖来多名原运营商国际部负责人。 

商业模式取胜：同行业竞争对手价格太高，商业模式设

计也不科学。公司进行产业链横向并购，全球网点布局，

打造国际虚拟运营商巨头。 

坐拥“互联网+”概念：公司商业模式符合当下“互联

网+”时代特点，通过数据流量导流，涉足跨境万亿消

费市场分成。 

 

图表 8 行业竞争格局 

 

资料来源：希奥股份资料 
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4.近三年发展目标 

2015 年公司布局搭建全球核心网、完善大数据分析系统，

初步实现日、韩、港澳台、新加坡、欧盟 45 国跨境通

讯基础通讯及数据分析，植入自有品牌，塑造自有品牌，

增加人才引入，引入专业职业经理人团队辅助业务拓展。

实现跨国通讯第一步战略。 

2016 年公司在继续稳定核心网和数据分析系统，人才团

队建设的基础上，加快产业上下游重组并购，快速占领

市场地位；夯实线下商家体系，寻求资源整合，打通互

联网结算，拓展智能硬件市场，加强品牌建设，夯实跨

境通讯第一股基础。 

2017 年公司通过进一步通过海外并购，做大跨境通讯，

成为全球通讯服务商，重点发展智能硬件，车联网、物

联网市场。 

 

四、公司财务预测 

1.跨境通信财务预测 

 

图表 9 跨境通信五年财务预测 

 

数据来源：希奥股份资料 
 

2.未来三年财务预测 

 

图表 10 未来三年财务预测 

年份 2015 年 2016 年 2017 年 

占有率 15% 30% 40% 

数据 6000 万 2 亿 3 亿 
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导流 -- 3000 万 7000 万 

物联网 -- 4000 万 8000 万 

SP 2000 万 -- -- 

软件外包 2000 万 3000 万 5000 万 

合计 1 亿 3 亿 4 亿 

销售利润 1500 万 3000 万 8000 万 

数据来源：希奥股份资料 
 

五、投资建议 

自 5 月份开始做市以来，希奥股份总股本 1450 万股，

其中无限售条件流通股 719.5 万股，目前股价 12.20 元，

4家做市商。定增价相比当前收盘价未来存在一定溢价

空间。 
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