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 本周行业观点：打造双创升级版，重点拓展两大领域 

上周，李克强总理在 9 月 6 日的国务院常务会议上提出“打造大众创业、万众创新升级版，不仅要巩固近年来快速发展的新

业态、新模式，还要向更广阔的领域拓展，使创业创新在更大范围、更高层次和更深程度上蔚然成风。”当天会议还部署打

造“双创”升级版，增强带动就业能力、科技创新力和产业发展活力。李克强总理特别强调，打造“双创”升级版，要突出

重点拓展两大空间：一是工业互联网，二是“互联网+公共服务”，其中在“互联网+公共服务”领域，“互联网+医疗健康”

和“互联网+教育”是重点推进的细分方向。我们认为，在今年的政府工作报告中首次提出要打造“双创”升级版，一是明

确肯定了双创在带动就业、促进科技创新、增强综合国力方面的积极作用，二是在新的国内国际形势下更大范围、更高层次

的科技创新是产业升级的核心驱动力，也与我国追求高质量发展的目标相吻合。国常会中也确定了六项支持举措以推进“双

创”升级。 

此次对于工业互联网和“互联网+公共服务”给予了高度重视。这两个领域此前都有相应的政策文件进行支持，也是政府长

期以来的推动方向之一。之所以选择这两个方向，一方面是这两个方向对应的制造业和公共服务是国计民生的重要领域。工

业互联网服务于制造业领域，能够为企业产品生产全生命周期提供优化服务，实现企业制造资源的优化配置和经营效率的提

升。“互联网+公共服务”则是提升公共服务效率和水平、增强民众获得感的重要举措，其中的医疗和教育是最重要的两个领

域。另外一方面，这两个方向均有一定的信息化基础，医疗和教育是信息化投入相对较多的方向，工业领域的信息化则发展

空间广阔，且随着国家政策的支持已经有许多企业和地方开始在工业互联网领域实践。工业互联网领域自去年以来相关支持

政策不断推出，国家重视程度凸显。“互联网+医疗健康”此前也发布了推进医疗机构信息化建设的文件，未来有望维持高景

气度。建议重点关注这两个细分方向。 

风险提示：技术发展及落地不及预期；行业增速不及预期风险；估值水平持续回落风险；商誉减值风险。 

 本期【卓越推】恒华科技（300365）。 
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恒华科技（300365）    （2018-9-7 收盘价 24.40 元） 

 核心推荐理由： 

1、电网建设投资维持快速增长，公司业绩高增长。“十二五”期间我国电网建设投资保持快速增长势头。2016 年及 2017

年电网建设投入增速依旧可观。其中配电网领域将成为电网投入重点。根据规划，“十三五”期间年均配电网侧建设及改

造的投资达到 3,400 亿元。智能化投入在电网总投入中的占比预计将从 2010 年的 6.2%提升到“十三五”期间的 12.5%左

右，市场空间的增大将给恒华科技这样的智能电网建设信息化服务供应商带来发展机遇。得益于行业发展，2015 年以来公

司业绩维持快速增长。2017 年公司实现营业收入 8.56 亿元，同比增长 41.84％；实现归属母公司股东净利润 1.92 亿元，

同比增长 53.26%。且根据 2018 年半年度报告，公司业绩高增长趋势得以维持。 

2、云服务平台进展顺利，基于平台开展多样化业务。公司在多年电力行业信息化服务的基础上成功研发了恒华云服务平台，

并于 2015 年 9 月正式上线。目前云服务平台主要包括“电+”平台、在线教育平台、小微 ERP（现已更名为“遥知”）、

协同设计平台、售电运营云平台、EPC 管理云平台、生产运行等多样化的云服务产品，能够满足不同需求的电力行业客

户。上半年，公司在加大原有 SaaS 产品推广的基础上，新产品在线设计院、智慧工地、智能运维调度管理平台、能效分

析平台等 SaaS 产品陆续上线。借助于云平台，恒华科技能够帮助客户节约成本、提升 IT 部署效率，长期发展潜力巨大。 

3、把握售电市场放开的历史机遇，提供售电侧一体化服务。2015 年国务院发布《关于进一步深化电力体制改革的若干意

见》标志着新一轮电力体制改革的开始，而新一轮电改的核心是售电侧市场的放开。顺应电改发展趋势，全国各地成立了

约 8,124 家售电公司，售电业务的开展也在逐步推进中。而诸多小型售电企业或者信息化基础薄弱、或者缺乏开展售电业

务相关知识，而恒华科技提供的从业务培训、投融资、配网建设到信息系统建设的售电侧一体化服务可以有效帮助新兴售

电公司顺利的开展业务。作为较早布局售电侧业务的厂商，随着售电侧市场的打开，公司也有望从中得到新的业绩增长

点。上半年，公司配售电业务板块实现营收 2.01 亿元，同比大幅增长 305.70%，验证了配售电业务的发展潜力。 

 盈利预测及评级：按照最新股本计算，我们预计公司2018-2020年的EPS分别为0.68元、0.95元、1.23元，维持“增持”

评级。 

 风险因素：电改不及预期风险；云平台建设不及预期风险；电网投资建设不及预期；应收账款过高风险。 

相关研究：《20180820 恒华科技（300365）：配售电板块表现亮眼，云服务产品持续上线》；《20180425 恒华科技

（300365）：一季度维持高增长，云服务转型持续推进》；《20180316 恒华科技（300365）：全年业绩高增长，行业向

好及云服务转型为主因》；《20180228 恒华科技（300365）：全年业绩高增长，云服务平台前景可期》；《20171026 恒华

科技（300365）：三季度维持高增长，参股配售电公司再下一城》；《20171010 恒华科技（300365）：非公开发行顺利

完成，综合实力得以提升》 
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评级说明 

投资建议的比较标准 股票投资评级 行业投资评级 

本报告采用的基准指数 ：沪深 300 指数（以下简称基准）； 

时间段：报告发布之日起 6 个月内。 

 买入：股价相对强于基准 20％以上；  看好：行业指数超越基准； 

 增持：股价相对强于基准 5％～20％；  中性：行业指数与基准基本持平； 

 持有：股价相对基准波动在±5% 之间；  看淡：行业指数弱于基准。 

 卖出：股价相对弱于基准 5％以下。  
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