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子公司并表带动业绩高成长，全年业绩值得期待 

——工大高新（600701）半年报点评 
 

 

最近一年走势 

 

 

相对沪深 300 表现 
 

表现 1M 3M 12M 

工大高新 0.0 -14.6 -20.1 

沪深 300 0.6 10.0 12.5 
 

 

市场数据 2017-08-22 

当前价格（元） 11.14 

52 周价格区间（元） 10.51 - 17.38 

总市值（百万） 11526.95 

流通市值（百万） 5556.43 

总股本（万股） 103473.52 

流通股（万股） 49878.19 

日均成交额（百万） 107.80 

近一月换手（%） 30.51 

 

相关报告 
 

《工大高新（600701）事件点评：拟发行 20 亿

公司债，关注公司重大资产重组进展》——

2017-08-02 

《工大高新（600701）事件点评：并表助力一

季度业绩增长，看好人脸识别产品发展》——

2017-05-02 

《工大高新（600701）事件点评：签订重要合

同，持续看好人脸识别业务发展》——

2017-04-14 

《工大高新（600701）事件点评：汉柏科技拟

非公开发行公司债，助力云计算及人工智能业务

发展》——2017-03-15 

事件： 

公司公告 2017 年上半年实现营业收入 17.29 亿元，同比增加 277%。实现

归母净利润 1.45 亿元，同比增加 466%。 

投资要点： 

 汉柏科技并表带动业绩同比高增长：公司去年 9 月份完成子公司汉柏科

技的收购，今年上半年实现了业绩并表，上半年汉柏科技实现扣非净利

润 1.78 亿元，营业收入 12 亿元，带动公司整体业绩实现高增长。公司

传统商业服务业务营收占比降至 24%，考虑到汉柏科技产品交货多集中

在下半年，销售业绩上半年占比较少，我们预计汉柏科技完成全年 2.78

亿归母扣非净利润无忧。 

 模式识别业务进展迅速：子公司汉柏科技在原有云计算产品线基础上新

增模式识别产品线，并在上半年持续大力投入，目前专注于人工智能研

发人员 110 余人，占总研发人员比例接近一半，人脸识别产品也得到进

一步丰富优化。值得注意的是上半年模式识别市场拓展取得重要进展，

交通行业：完成 11 个省市交管项目落地试用，其中 2 个省市已中标。

完成一个重点机场试点建设，3 个火车站试点建设；教育：完成包括北

大在内的近十所国内重点院校商务落地及试点建设；公安：在北京、天

津、广州、贵州等地完成公安项目落地及试点建设，房产：与多家高端

地产集团建立合作关系。汉柏科技强大的产品化能力结合快速的市场拓

展为新增业务快速体现商业价值打下良好的预期。  

 拟收购合心机械，朝高新坚定转型：公司目前处于重组停牌阶段，拟收

购标的合心机械属于智能制造领域，是集车身焊接工艺装备、机器人焊

接工作站、汽车零部件等设计研发、制造为一体的高新技术企业。2014

年初合心机械在上海成立集团化管理总部，2015 年，收购“德国 GRG

集团（国际高端设备再制造行业领导者）”54.98%的股权，兴建在华合

资公司——GRG（中国）有限公司，建设中德机器人产业园项目。公司

如能顺利完成收购，将实现整体业务进一步高新化，基本面将进一步得

到重大改善。  

 盈利预测和投资评级：维持买入评级  公司半年报表现良好，汉柏科技

人脸识别业务进展迅速，业绩贡献值得期待，目前拟收购合心机械对公

司朝高新转型形成重要利好，基于审慎原则暂不考虑本次重组对公司业
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《工大高新（600701）调研简报：汉柏科技进

军人工智能，全面发力人脸识别》——

2017-03-09 
 
 

绩及股本的影响，我们预计公司 2017-2019 年 EPS 分别为 0.36、0.47、

0.59 元，当前股价对应市盈率估值分别为 31、23、18 倍，维持“买入”

评级。 

 风险提示：（1）公司业绩不达预期风险；（2）拟收购合心机械无法顺利

完成的风险；（3）市场系统性风险。 

 
 

预测指标 2016 2017E 2018E 2019E 

主营收入（百万元） 1651 3125 3740 4402 

增长率(%) 97% 89% 20% 18% 

净利润（百万元） 77 368 491 611 

增长率(%) -517% 381% 33% 24% 

摊薄每股收益（元） 0.07 0.36 0.47 0.59 

ROE(%) 1.71% 7.94% 10.11% 11.91% 
 

资料来源：公司数据、国海证券研究所 

 

 

 

合规声明 

国海证券股份有限公司持有该股票未超过该公司

已发行股份的 1%。 
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表 1：工大高新盈利预测表（暂不考虑本次重大资产重组对公司业绩及股本的影响）  
证券代码： 600701.SH 

 

股价： 11.14 

 

投资评级： 买入 

 

日期： 2017-08-22 

财务指标 2016 2017E 2018E 2019E  每股指标与估值 2016 2017E 2018E 2019E 

盈利能力      每股指标     

ROE 2% 8% 10% 12%  EPS 0.07 0.36 0.47 0.59 

毛利率 24% 37% 37% 37%  BVPS 4.13 4.47 4.93 5.50 

期间费率 26% 27% 25% 25%  估值     

销售净利率 5% 12% 13% 14%  P/E 150.52 31.30 23.45 18.86 

成长能力      P/B 2.70 2.49 2.26 2.03 

收入增长率 97% 89% 20% 18%  P/S 6.98 3.69 3.08 2.62 

利润增长率 -517% 381% 33% 24%       

营运能力      利润表（百万元） 2016 2017E 2018E 2019E 

总资产周转率 0.23 0.41 0.46 0.51  营业收入 1651 3125 3740 4402 

应收账款周转率 1.67 1.60 1.56 1.53  营业成本 1261 1973 2372 2787 

存货周转率 2.48 2.48 2.48 2.48  营业税金及附加 30 57 68 80 

偿债能力      销售费用 168 336 393 440 

资产负债率 37% 40% 40% 41%  管理费用 203 385 460 541 

流动比 1.33 1.40 1.51 1.63  财务费用 24 53 18 19 

速动比 1.07 1.26 1.39 1.51  其他费用/（-收入） 59 0 0 0 

      营业利润 23 322 429 534 

资产负债表（百万元） 2016 2017E 2018E 2019E  营业外净收支 44 0 0 0 

现金及现金等价物 460 557 633 720  利润总额 67 322 429 534 

应收款项 989 1958 2394 2878  所得税费用 30 143 190 237 

存货净额 509 326 326 326  净利润 37 179 239 297 

其他流动资产 649 447 535 630  少数股东损益 (39) (189) (253) (314) 

流动资产合计 2606 3288 3888 4554  归属于母公司净利润 77 368 491 611 

固定资产 2059 1932 1804 1673       

在建工程 795 795 797 800  现金流量表（百万元） 2016 2017E 2018E 2019E 

无形资产及其他 641 641 607 573  经营活动现金流 (75) 57 (105) (154) 

长期股权投资 8 8 8 8  净利润 37 179 239 297 

资产总计 7140 7694 8134 8638  少数股东权益 (39) (189) (253) (314) 

短期借款 418 368 368 368  折旧摊销 85 211 213 211 

应付款项 515 830 997 1172  公允价值变动 0 0 0 0 

预收帐款 141 267 319 375  营运资金变动 (158) (144) (304) (347) 

其他流动负债 885 885 885 885  投资活动现金流 (290) 127 127 127 

流动负债合计 1959 2349 2569 2800  资本支出 (533) 127 127 127 

长期借款及应付债券 704 704 704 704  长期投资 (8) 0 0 0 

其他长期负债 1 1 1 1  其他 250 0 0 0 

长期负债合计 705 705 705 705  筹资活动现金流 462 (64) (19) (24) 

负债合计 2664 3054 3274 3505  债务融资 392 (50) 0 0 

股本 1035 1035 1035 1035  权益融资 0 0 0 0 

股东权益 4476 4640 4860 5133  其它 70 (14) (19) (24) 

负债和股东权益总计 7140 7694 8134 8638  现金净增加额 97 119 2 (50) 
 

资料来源：公司数据、国海证券研究所 
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【计算机组介绍】  
  
宝幼琛，本硕毕业于上海交通大学，多次新财富、水晶球最佳分析师团队成员，3 年证券从业经历，目前主要负责

计算机行业上市公司研究。 

孙乾，上海交通大学电子与通信工程硕士，从事计算机行业上市公司研究。 

刘浩，上海财经大学金融学硕士，上海交通大学数学学士，从事计算机上市公司研究。 

  

【分析师承诺】 

 
宝幼琛，本人具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格并注册为证券分析师，以勤勉的职业态度，独立、

客观地出具本报告。本报告清晰准确地反映了本人的研究观点。本人不曾因，不因，也将不会因本报告中的具体推

荐意见或观点而直接或间接收到任何形式的补偿。  

【国海证券投资评级标准】 

行业投资评级 

推荐：行业基本面向好，行业指数领先沪深 300 指数； 

中性：行业基本面稳定，行业指数跟随沪深 300 指数； 

回避：行业基本面向淡，行业指数落后沪深 300 指数。 

股票投资评级 

买入：相对沪深 300 指数涨幅 20%以上； 

增持：相对沪深 300 指数涨幅介于 10%～20%之间； 

中性：相对沪深 300 指数涨幅介于-10%～10%之间； 

卖出：相对沪深 300 指数跌幅 10%以上。 
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