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协议转让 7.50%的股份给泰联智信，拟更名汉嘉数智   

——汉嘉设计事件点评  
 
 

 

 
 

◼ 事件概述 

2025 年 12 月 12 日，公司公告城建集团拟将其持有的上市公司总股本

7.50%的股份通过协议转让的方式转让给泰联智信。2025 年 12 月 25

日，公司公告公司的全称拟由“汉嘉设计集团股份有限公司”变更为

“汉嘉数智科技集团股份有限公司”，证券简称拟由“汉嘉设计”变

更为“汉嘉数智”。 

◼ 核心观点 

汉嘉设计的控股股东城建集团拟将汉嘉设计 7.50%的股份转让给泰联

智信。汉嘉设计的控股股东城建集团于 2025 年 12 月 12 日与泰联智

信签署了《股份转让协议》，拟通过协议转让的方式将其持有的公司

1693.03 万股（占公司总股本 7.50%）无限售流通股份以 10.5211 元/股

（含税）的价格转让给泰联智信。本次权益变动正式实施且股份过户

办理完毕后，城建集团及其一致行动人岑政平先生、欧薇舟女士合计

持有公司股份比例将从 52.28%减少至 44.78%；泰联智信将成为公司

持股 5%以上股东。 

主营业务由设计领域拓展至城市治理数智化领域，证券简称拟由“汉

嘉设计”变更为“汉嘉数智”。公司于 2024 年 11 月收购伏泰科技 51%

的股份，向“大数据+人工智能（机器人）”转型升级。重组后，公司

主营业务由设计领域拓展至城市治理数智化领域，形成了包括城市治

理数字化软件应用平台、城市治理数据服务、城市治理机器人以及城

市治理少人化运营服务在内的全方位、多层次的业务架构。截至 2025

年 12 月 25 日，公司新注入业务最近十二个月已实现的营业收入、营

业利润占比均达到 30%以上。公司证券简称拟由“汉嘉设计”变更为

“汉嘉数智”，以更充分体现公司业务发展战略规划，更准确、更全

面反映公司的主营业务性质以及公司未来的发展方向。 

公司新增城市治理数字化整体解决方案、城市治理机器人整体解决方

案两大板块业务，盈利能力良好。2025H1 公司控股子公司伏泰科技纳

入合并范围，公司新增城市治理数字化整体解决方案、城市治理机器

人整体解决方案两大板块业务。2025H1 公司城市治理数字化整体解决

方案/城市治理机器人整体解决方案实现营收 1.21/2.50 亿元，营收占

比 19.11%/39.52%，对应毛利率 67.72%/26.99%。新板块业绩稳健，盈

利能力良好，为公司的营收和利润带来了积极影响。 

2025 年城市治理机器人进入高速发展期，公司预计能够实现 2027 年

环卫机器人板块营收 10 亿元的目标。2025 年，公司无人清扫机器人

常态化运行区域已突破 30 个；国际化拓展取得突破，在新加坡开启了

海外首站项目落地，并以此为枢纽辐射东南亚市场。据公司投资者活

动记录表，2024 年公司机器人销售额约六千多万，其中环卫板块约

3000 万（约 40 台）。2025 年公司的销售目标是 1.5-2.0 亿；2027 年，

公司希望环卫机器人的产品销售额能达到 10.0 亿，市场占有率在 10%

左右。据公司 2025 年 10 月公布的投资者交流活动记录表，结合公司

手头订单、市场布局及宏观市场渗透率提升等因素，公司预计能够实

现 2027 年环卫机器人板块营收 10 亿元的目标。 

◼ 投资建议 

2024 年，汉嘉设计收购了伏泰科技 51%的股权。伏泰科技是国内领先
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基本数据  
12 月 26 日收盘价(元) 12.68 

12mthA股价格区间(元) 9.32-17.50 
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无限售 A 股/总股本 99.03% 
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《Q3 业绩环比增速亮眼，期待环卫
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——2025 年 11 月 04 日 
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《并购城市治理机器人整体解决方

案提供商，切入环卫机器人新赛道》 
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的城市治理智慧化综合服务解决方案提供商。随着环卫市场规模的逐

步扩大，以及传统环卫市场对环卫无人化、智能数字化提出了结构性

替代需求，公司业务有望充分受益于无人环卫车的商业化发展。我们

预计 2025、2026、2027 年公司总体营收分别为 16.72、17.78、22.42 亿

元，同比增长分别为 58.2%、6.3%、26.1%，归母净利润分别为 0.64、

0.83、1.02 亿元，对应 EPS 分别为 0.28、0.37、0.45 元。对应 2025 年

12 月 26 日收盘价，PE 分别为 44.67、34.63、27.93 倍，维持“买入”

评级。 

◼ 风险提示 

无人环卫车商业化进程不及预期；上游零部件价格上升；行业竞争加

剧；伏泰科技业绩不及预期。  

◼ 盈利预测与估值 
 
单位：百万元 2024A 2025E 2026E 2027E 

营业收入 1,057 1,672 1,778 2,242 

年增长率（%） -53.5% 58.2% 6.3% 26.1% 

归属于母公司的净利润 -430 64 83 102 

年增长率（%） -4,034.0% — 29.0% 24.0% 

每股收益（元） -1.90 0.28 0.37 0.45 

市盈率（X） — 44.67 34.63 27.93 

净资产收益率（%） -57.4% 8.0% 9.4% 10.5% 
 
资料来源：Wind，甬兴证券研究所（2025年 12月 26日收盘价)    
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资产负债表 单位：百万元  现金流量表 单位：百万元 

至 12 月 31 日 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E  至 12 月 31 日 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E 

流动资产 1,767 2,592 2,672 2,848 3,305  经营活动现金流 54 -8 104 141 196 

货币资金 228 302 382 470 595  净利润 16 -439 123 159 197 

应收及预付 450 1,408 1,464 1,540 1,773  折旧摊销 62 55 72 60 79 

存货 1 78 84 86 100  营运资金变动 -58 125 -27 -20 -24 

其他流动资产 1,088 803 741 752 836  其它 34 251 -63 -58 -55 

非流动资产 897 1,229 1,233 1,249 1,250  投资活动现金流 5 93 -98 -98 -103 

长期股权投资 0 54 56 58 60  资本支出 -23 -8 -65 -56 -66 

固定资产 333 474 478 481 476  投资变动 29 93 -42 -42 -37 

在建工程 0 1 0 0 0  其他 0 7 10 0 0 

无形资产 11 42 45 48 50  筹资活动现金流 -131 -21 73 46 32 

其他长期资产 552 658 655 662 664  银行借款 -39 565 70 70 60 

资产总计 2,663 3,821 3,905 4,096 4,555  股权融资 0 0 0 0 0 

流动负债 1,241 2,456 2,392 2,399 2,647  其他 -92 -586 3 -24 -28 

短期借款 0 347 387 427 467  现金净增加额 -72 64 79 88 125 

应付及预收 1,026 1,327 1,241 1,216 1,412  期初现金余额 292 219 284 363 452 

其他流动负债 215 781 764 756 767  期末现金余额 219 284 363 452 576 

非流动负债 145 331 361 395 419        

长期借款 0 218 248 278 298        

应付债券 0 0 0 0 0        

其他非流动负债 145 113 114 118 122        

负债合计 1,386 2,787 2,754 2,794 3,066        

股本 226 226 226 226 226  

主要财务比率  资本公积 481 481 481 481 481  

留存收益 521 41 99 173 266  至 12 月 31 日 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E 

归属母公司股东权益 1,227 748 806 880 972  成长能力      

少数股东权益 50 286 345 422 516  营业收入增长 -9.0% -53.5% 58.2% 6.3% 26.1% 

负债和股东权益 2,663 3,821 3,905 4,096 4,555  营业利润增长 18.7% 

-

1,837.6

% 

— 28.1% 23.0% 

       归母净利润增长 -33.5% 

-

4,034.0

% 

— 29.0% 24.0% 

利润表 单位：百万元 
 获利能力      

 毛利率 12.7% 11.7% 26.4% 28.2% 29.8% 

至 12 月 31 日 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E  净利率 0.7% -41.5% 7.4% 8.9% 8.8% 

营业收入 2,274 1,057 1,672 1,778 2,242  ROE 0.9% -57.4% 8.0% 9.4% 10.5% 

营业成本 1,985 934 1,231 1,277 1,575  ROIC 2.5% -14.2% 7.4% 8.3% 9.1% 

营业税金及附加 10 10 13 14 18  偿债能力      

销售费用 36 42 61 62 78  资产负债率 52.0% 72.9% 70.5% 68.2% 67.3% 

管理费用 109 198 209 222 291  净负债比率 -17.7% 26.0% 25.0% 21.0% 14.3% 

研发费用 82 59 92 98 134  流动比率 1.42 1.06 1.12 1.19 1.25 

财务费用 -2 -2 12 12 13  速动比率 0.81 0.70 0.77 0.84 0.91 

资产减值损失 -31 -261 6 6 6  营运能力      

公允价值变动收益 1 50 0 0 0  总资产周转率 0.90 0.33 0.43 0.44 0.52 

投资净收益 5 5 1 1 1  应收账款周转率 4.74 1.16 1.20 1.22 1.40 

营业利润 25 -428 136 174 214  存货周转率 
3,614.7

8 
23.61 15.16 14.99 16.90 

营业外收支 0 -4 -4 -4 -4  每股指标（元）      

利润总额 24 -432 132 170 210  每股收益 0.05 -1.90 0.28 0.37 0.45 

所得税 8 7 8 11 13  每股经营现金流 0.24 -0.04 0.46 0.62 0.87 

净利润 16 -439 123 159 197  每股净资产 5.44 3.31 3.57 3.90 4.31 

少数股东损益 6 -9 59 76 95  估值比率      

归属母公司净利润 11 -430 64 83 102  P/E 201.00 — 44.67 34.63 27.93 

EBITDA 110 -170 215 242 301  P/B 1.85 3.44 3.55 3.25 2.94 

EPS（元） 0.05 -1.90 0.28 0.37 0.45  EV/EBITDA 18.60 — 14.66 12.98 10.21 

资料来源：Wind，甬兴证券研究所   
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