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 物联网+AI+云计算三轮驱动 
高新兴(300098) 
公司将于 20 日召开战略发布会 

根据公司新闻，公司将于 9 月 20 日召开智慧城市物联网战略与产品沟通交
流会，此次战略发布会主要围绕公司未来智慧城市物联网发展战略，展现
公司在车联网、立体防控云防系统等领域最新进展。我们认为公司以城市
数据总线为中心，结合公司物联网、人工智能、云计算技术，将建立端到
应用的智慧城市全生态体系。 

 

物联网、AI、云计算三轮驱动公司发展 

市场认为公司是传统安防企业，业务有一定局限性，我们认为 AI、物联网、
云计算相结合将改变未来的安防行业，进一步扩大市场应用空间。与众不
同的逻辑有：1、物联网、云计算、AI 三者相辅相成，物联网数据变现价
值待挖掘；2、公司物联网完成端到应用布局，与智慧城市业务高度协同；
3、与华为合作强强联手，助力公司进一步打开成长空间。 

 

物联网、云计算、AI 三者相辅相成，物联网数据变现价值待挖掘 

在物联网大连接时代，百亿级连接产生的数据是云计算和 AI 的基础，而云
计算通过 AI 技术不断拓展物联网数据使用场景。我们认为，通过对数据更
全面的采集、更深入有效的分析、更实时便捷的互动，“三轮驱动”将为传
统行业注入新的成长动力，甚至可能改变安防行业竞争格局。 

 

三轮驱动助力公司突破市场天花板 

公司通过对中兴智联和中兴物联收购，完成端到应用物联网全面布局，基
于物联网技术持续对智慧城市核心技术、产品及解决方案进行开发。公司
物联网技术覆盖窄带物联网、车联网、卫星通信等领域，结合 AI 和云计算
助力智慧城市业务不断拓展平台应用场景，有望突破现有安防市场天花板。 

 

与华为合作强强联手，进一步打开市场空间 

公司与华为在智慧公共安全领域初步形成了联合解决方案，近日在华为全
连接大会上公司展出了基于华为云平台的 AR 立体防控系统，成为业内首
创。高新兴提供顶层设计，平台软件、视频设备和系统集成能力，华为提
供 ICT 基础设施产品，实现双方在软硬件、技术和运营方面的优势互补。
在华为持续发力公有云的趋势下，公司将进一步打开安防市场空间。 

 

维持“增持”评级 

公司已形成端到应用的智慧城市物联网生态系统，物联网时代公司数据变
现价值较大，维持“增持”评级。预计公司 2017-2019 年净利润分别为
4.13/5.16/6.68亿元，按照 9月 14日收盘价对应PE为 38.66/30.97/23.93x；
考虑中兴物联并表备考净利润为 4.61/5.85/7.61 亿元，对应备考 PE 分别
为 37.09/28.27/22.47x。给予公司 2018 年合理 PE 区间在 30-35x，目标
价格区间 15.6-18.2 元。 

 

风险提示：窄带物联网建设不达预期，政策变化带来的其他风险。 

 

 
 

  

总股本 (百万股) 1,106 

流通 A 股 (百万股) 561.77 

52 周内股价区间 (元) 11.01-16.01 

总市值 (百万元) 16,448 

总资产 (百万元) 5,524 

每股净资产 (元) 3.60  

资料来源：公司公告 

 
 

 

会计年度 2015 2016 2017E 2018E 2019E 

营业收入 (百万元) 1,081 1,308 1,802 2,401 3,145 

+/-%  46.55 21.01 37.79 33.26 30.99 

归属母公司净利润 (百万元) 140.14 315.96 413.37 516.04 667.89 

+/-%  8.67 125.46 30.83 24.84 29.42 

EPS (元，最新摊薄) 0.13 0.29 0.38 0.48 0.62 

PE (倍) 114.04 50.58 38.66 30.97 23.93  
资料来源：公司公告,华泰证券研究所预测 
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PE/PB - Bands 

图表1： 高新兴历史 PE-Bands  图表2： 高新兴历史 PB-Bands 

 

 

 

资料来源：Wind、华泰证券研究所  资料来源：Wind、华泰证券研究所 
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盈利预测 

资产负债表  利润表 
 
会计年度 (百万元) 2015 2016 2017E 2018E 2019E 

流动资产 2,214 2,568 3,658 4,576 5,686 

现金 1,093 1,051 1,663 2,111 2,585 

应收账款 487.64 660.75 878.77 1,185 1,546 

其他应收账款 32.92 72.21 84.93 119.65 153.91 

预付账款 6.33 10.15 12.13 17.34 22.73 

存货 233.93 330.29 445.90 604.77 806.46 

其他流动资产 360.47 443.63 572.74 537.82 571.18 

非流动资产 2,081 2,262 2,323 2,309 2,310 

长期投资 12.52 131.54 146.07 146.07 146.07 

固定投资 66.04 79.39 97.10 110.76 120.41 

无形资产 59.61 52.83 42.07 27.96 14.98 

其他非流动资产 1,943 1,998 2,038 2,025 2,029 

资产总计 4,295 4,830 5,981 6,885 7,996 

流动负债 817.79 943.28 1,162 1,542 1,976 

短期借款 0.00 0.28 0.28 0.28 0.28 

应付账款 482.56 516.82 686.19 945.13 1,254 

其他流动负债 335.23 426.18 475.57 596.13 722.02 

非流动负债 50.35 107.89 127.18 129.98 130.85 

长期借款 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 

其他非流动负债 50.35 107.89 127.18 129.98 130.85 

负债合计 868.14 1,051 1,289 1,672 2,107 

少数股东权益 7.55 23.33 23.09 28.97 36.58 

股本 1,071 1,075 1,075 1,075 1,075 

资本公积 2,009 2,056 2,556 2,556 2,556 

留存公积 350.78 655.99 1,038 1,554 2,222 

归属母公司股 3,420 3,756 4,669 5,185 5,853 

负债和股东权益 4,295 4,830 5,981 6,885 7,996  

 

 
会计年度 (百万元) 2015 2016 2017E 2018E 2019E 

营业收入 1,081 1,308 1,802 2,401 3,145 

营业成本 775.82 719.91 1,000 1,357 1,809 

营业税金及附加 3.62 10.79 10.46 14.92 20.18 

营业费用 80.60 135.00 185.94 247.80 324.58 

管理费用 114.33 195.95 198.20 240.11 283.06 

财务费用 (29.53) (67.74) (3.42) (5.27) (6.89) 

资产减值损失 4.78 25.97 12.00 14.25 17.41 

公允价值变动收益 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 

投资净收益 4.66 (5.49) 6.10 1.76 0.79 

营业利润 135.64 282.28 404.32 534.29 698.28 

营业外收入 26.88 73.67 61.76 54.11 63.18 

营业外支出 0.24 0.18 0.60 0.34 0.37 

利润总额 162.29 355.78 465.48 588.06 761.09 

所得税 21.41 40.01 52.35 66.13 85.59 

净利润 140.88 315.76 413.13 521.92 675.50 

少数股东损益 0.74 (0.19) (0.23) 5.88 7.61 

归属母公司净利润 140.14 315.96 413.37 516.04 667.89 

EBITDA 122.17 240.10 427.41 559.50 725.83 

EPS (元) 0.13 0.29 0.38 0.48 0.62  

 

主要财务比率  
会计年度 (%) 2015 2016 2017E 2018E 2019E 

成长能力      

营业收入 46.55 21.01 37.79 33.26 30.99 

营业利润 87.71 108.11 43.23 32.15 30.69 

归属母公司净利润 8.67 125.46 30.83 24.84 29.42 

获利能力 (%)      

毛利率 28.20 44.95 44.48 43.49 42.47 

净利率 12.97 24.16 22.94 21.49 21.24 

ROE 4.10 8.41 8.85 9.95 11.41 

ROIC 4.23 7.89 13.04 16.79 20.44 

偿债能力      

资产负债率 (%) 20.21 21.76 21.56 24.28 26.35 

净负债比率 (%) 0 1.58 0.02 0.02 0.01 

流动比率 2.71 2.72 3.15 2.97 2.88 

速动比率 2.42 2.37 2.76 2.57 2.47 

营运能力      

总资产周转率 0.36 0.29 0.33 0.37 0.42 

应收账款周转率 2.45 2.01 2.07 2.05 2.03 

应付账款周转率 2.01 1.44 1.66 1.66 1.65 

每股指标 (元)      

每股收益(最新摊薄) 0.13 0.29 0.38 0.48 0.62 

每股经营现金流(最新摊薄) (0.11) 0.26 0.13 0.45 0.46 

每股净资产(最新摊薄) 3.18 3.49 4.34 4.82 5.45 

估值比率      

PE (倍) 114.04 50.58 38.66 30.97 23.93 

PB (倍) 4.67 4.26 3.42 3.08 2.73 

EV_EBITDA (倍) 124.81 63.51 35.67 27.25 21.01  

现金流量表   
会计年度 (百万元) 2015 2016 2017E 2018E 2019E 

经营活动现金 (118.88) 279.65 135.91 481.18 494.14 

净利润 140.88 315.76 413.13 521.92 675.50 

折旧摊销 16.06 25.56 26.51 30.48 34.44 

财务费用 (29.53) (67.74) (3.42) (5.27) (6.89) 

投资损失 (4.66) 5.49 (6.10) (1.76) (0.79) 

营运资金变动 (301.19) (128.02) (341.07) (112.56) (260.72) 

其他经营现金 59.57 128.59 46.86 48.37 52.60 

投资活动现金 (22.87) (304.37) (10.66) (38.55) (26.83) 

资本支出 8.08 44.57 30.00 30.00 30.00 

长期投资 12.75 125.00 15.54 (0.33) 0.11 

其他投资现金 (2.04) (134.79) 34.87 (8.89) 3.28 

筹资活动现金 959.84 33.90 486.55 5.28 6.89 

短期借款 (215.35) 0.28 0.00 0.00 0.00 

长期借款 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 

普通股增加 887.28 4.00 0.00 0.00 0.00 

资本公积增加 1,491 47.21 500.00 0.00 0.00 

其他筹资现金 (1,203) (17.58) (13.45) 5.28 6.89 

现金净增加额 818.09 9.19 611.80 447.90 474.20  

资料来源：公司公告, 华泰证券研究所预测 
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