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[Table_FinanceInfo]  2014年 2015年 2016E 2017E 

营业收入(亿元) 2.47 3.49 3.31 4.37 

增长比率(%) 16.66 41.10 -5.00 32.00 

净利润(亿元) 0.42 0.49 0.40 0.55 

    增长比率(%) 9.87 16.98 -19.62 38.33 

每股收益(元) 0.26 0.31 0.25 0.34 

市盈率(倍) 117.01 100.03 124.45 89.96 
 

[Table_Summary] 事件: 

11月3日 神思电子 投资者交流。 

 

投资要点: 

 前三季度营收与利润下滑，四季度有望好转：前三季度公司实现营

业收入1.88亿元，同比下滑26.25%，实现归属上市公司股东的净利

润998万元，同比下滑68.81%，收入和利润的下滑主要原因在于：1）

来自通信行业实名制的刚性需求集中爆发造成2015年的业绩基数较

高，2016年需求回落造成收入增长承压；2）自2014年公安部放宽二

代证阅读机具市场准入规则以来，市场竞争的加剧导致传统产品毛

利出现一定幅度的下降；3）创新型产品样板市场建设周期延长与部

分行业客户项目启动时间超过预期。目前，神思旭辉第四季度收入

向好，另一方面计算机视觉类创新产品于近期发布，对业绩提升有

较强的带动作用，根据公司的客户特征与历史数据，四季度收入占

比较高，预计公司全年业绩状况将有所好转。 

 深耕身份识别，围绕“五行十面”实现产品延伸与创新：公司深耕

身份识别产业多年，业务涉及金融、公安、通信、人社与医疗卫生

五大行业。公司围绕“五行十面”实现产品延伸与创新： 

1）移动展业，公司采取构建总行总部级战略合作关系的方针开展产

品推广。2016年，邮储总行在去年招标入围的基础上，已进入批量

采购阶段；安徽省农信社移动信贷项目选型，公司成功入围。目前

该业务板块初具规模且需求高于预期。 

2）银医自助，神思旭辉结合公司在身份认证领域的技术优势与温州

旭辉在医疗自助服务领域的业务经验，有望成为公司重要的业绩增

长点。2016年公司在齐鲁医院、千佛山医院等三甲医院批量应用逐

卡通读写终端的基础上，签约山东大学第二附属医院银医自助项目

并实现批量供货，并与多家山东省内三甲/二甲医院达成合作意向。 

3）计算机视觉，公司与上海依图科技共同成立神思依图，加强了公

司在计算机视觉领域的技术实力，是公司推进多模态特征识别、拓

展人工智能产品的重要布局。目前公司的计算机视觉产品在园区管

[Table_MarketInfo] 基础数据 

收盘价（元） 30.32 

市净率（倍） 12.50 

流通市值（亿元） 26.41 

每股净资产（元） 2.45 

每股经营现金流（元） -0.51 

营业利润率（%） 2.53 

净资产收益率（%） 2.48 

资产负债率（%） 9.61 

总股本（万股） 16,000 

流通股（万股） 8,710 
 

[Table_IndexPic] 个股相对沪深 300 指数表现 
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数据来源：WIND，万联证券研究所 

数据截止日期： 2013年 11月 11日 
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[Table_AuthorInfo] 分析师:  沈赟 

执业证书编号： S0270514050001 

电话： 02160883480 

邮箱： shenyun@wlzq.com.cn 
 

[Table_AssociateInfo] 研究助理: 王竞达 

电话： 02160883483 

邮箱： wangjd@wlzq.com.cn 

 

证
券
研
究
报
告 

 

公
司
调
研
简
报 

公
司
研
究 



 
 

证券研究报告|计算机 
 

 

万联证券研究所 www.wlzq.cn 第 2 页 共 3 页 

 

理、宾馆入住、金库安防、税务认证、建筑工地管理等领域已经实

现批量应用。公司于2016年10月推出5款融合计算机视觉技术的新型

智能终端，并与航天信息系统工程、海云天科技签署战略合作协议。

新型产品市场空间巨大。 

4）便捷支付，公司完成了小额支付终端人民银行PBOC3.0检测，通

过了银联卡受理终端产品入网认证，并完成小额支付模块免密免签

业务改造测试、取得相应资质，综合支付服务平台也正式上线运行，

同时，公司与齐鲁银行、民生银行等签约“银行卡特约商户收单外

包服务合作协议”，在全国多省份基于小额支付终端与建行共同进

行“菜篮宝”工程样板建设工作，并完成山东菜市场的试点运营，

在辽宁、广东、内蒙、河南、四川等省份与银联、人行和商业银行

合作推进菜市场小额支付电子秤试点应用。 

 盈利预测与投资建议：预计公司16~17年的EPS为0.25与0.34元。公

司传统认证产品毛利下降趋稳，而公司在身份识别领域深耕多年，

行业地位依然领先，产品线的延伸与升级打开了公司的成长空间，

予以“增持”评级。 

 风险因素：公司创新产品推广不及预期；入围项目实际销售额低于

预期； 
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行业投资评级 

强于大市：未来6个月内行业指数相对大盘涨幅10％以上； 

同步大市：未来6个月内行业指数相对大盘涨幅10％至-10％之间； 

弱于大市：未来6个月内行业指数相对大盘跌幅10％以上。 

公司投资评级 

买入：未来6个月内公司相对大盘涨幅15％以上； 

增持：未来6个月内公司相对大盘涨幅5％至15％； 

观望：未来6个月内公司相对大盘涨幅－5％至5％； 

卖出：未来6个月内公司相对大盘跌幅5％以上。 

基准指数 ：沪深300指数 

 

风险提示 

我们在此提醒您，不同证券研究机构采用不同的评级术语及评级标准。我们采用的是相对评级体系，表示投资的

相对比重建议；投资者买入或者卖出证券的决定取决于个人的实际情况，比如当前的持仓结构以及其他需要考虑

的因素。投资者应阅读整篇报告，以获取比较完整的观点与信息，不应仅仅依靠投资评级来推断结论。 
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