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咨询实施及其他服务 汉得信息（300170.SZ） 买入-A(维持)
上半年营收稳健增长，AI业务正成为新增长极

2026年 9月 2日 公司研究/公司快报

公司近一年市场表现

市场数据：2026年 9月 2日

收盘价（元/股）： 16.70

年内最高/最低（元/股）： 33.70/13.60

流通 A股/总股本（亿股）： 9.94/10.40

流通 A股市值（亿元）： 165.92

总市值（亿元）： 173.75

基础数据：2026年 6月 30日

基本每股收益(元/股)： 0.09

摊薄每股收益(元/股)： 0.09

每股净资产(元/股)： 5.62

净资产收益率(%)： 1.59

资料来源：常闻

分析师：

盖斌赫

执业登记编码：S0760522050003

邮箱：gaibinhe@sxzq.com

邹昕宸

执业登记编码：S0760526060002

邮箱：zouxinchen@sxzq.com

事件描述

 8月 27日，公司发布 2026年半年报，其中，2026上半年公司实现收入

16.70 亿元，同比增 6.07%，上半年实现归母净利润 0.94 亿元，同比增长

11.01%，实现扣非净利润 0.64亿元，同比减少 21.01%；2026年二季度公司

实现收入 8.81亿元，同比增 5.77%，二季度实现归母净利润 0.55亿元，同比

增长 11.23%，实现扣非净利润 0.34亿元，同比减 28.33%。

事件点评

 营收稳健增长，剔除非经营性扰动后净利率有所提升。分业务看，1）

受益于 AI智能化业务的拉动作用，公司核心数字化业务保持较快增长，今

年上半年产业数字化业务实现收入 5.97亿元，同比增长 12.14%，财务数字

化业务实现收入 4.03亿元，同比增长 8.90%；2）而在维持稳定的既定经营

规划下，上半年泛 ERP 业务实现收入 4.86亿元，同比减少 0.89%，ITO业务

实现收入 1.80亿元，同比增长 2.29%。2026上半年公司毛利率为 35.11%，

较上年同期提高 0.25个百分点。公司正在各种业务场景积极探索 AI新工具

使用、Harness工程化闭环、AI相关的 FDE新方法论等，随着工具使用和方

法论逐步成熟，未来有望推动毛利率进一步提升。在利润端，公司费用管控

效果显著，今年上半年销售费用率较上年同期降低 0.24个百分点；由于股权

激励费用同比减少，上半年管理费用率较上年同期降低 1.98个百分点；随着

各项产品研发进入平稳迭代期，公司研发费用率较上年同期降低 0.87个百分

点。而由于受汇兑损益由盈转亏、股权激励费用减少的同步影响，今年上半

年公司净利率与上年同期几乎持平，但剔除非经营性因素扰动后，公司归母

净利润同比增长 25.60%。

 产品体系持续完善，AI 正逐步成为公司新增长极。公司围绕自研智能

化升级方法论“筑基+赋智”，不断完善 AI原生产品矩阵。今年上半年公司

发布 DataClaw 灵舟-企业 AI数字员工平台，通过将 H-ZERO 底层权限控制

体系与 AI中台打通，实现企业级应用权限的安全可控。同时，公司积极推

进 AI Factory、AI Coding及工业 AI垂类模型等方向的产品和项目落地，逐

步形成从数字化底座、AI平台工具到行业场景应用的完整能力体系。基于不

断完善的产品能力体系，公司推动 AI智能化应用业务进一步加速商业化落

地，今年上半年 AI 业务实现收入约 2.2亿元，同比增长超 100%，其中 Q2

收入 1.4亿元，较 Q1 8100万元进一步增长，并且目前 AI订单增速逐季向好，

随着订单持续落地，AI业务收入占比有望继续提升。

投资建议
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 公司深耕智能制造、数字营销、大型企业财务管理领域，自主产品保持

稳健增长。同时，随着 AI产品体系持续完善及产品能力进一步提升，AI业

务收入有望保持加速增长，预计公司 2026-2028年 EPS分别为 0.25\0.30\0.41，

对应公司 9月 2日收盘价 16.70元，2026-2028年 PE分别为 66.2\54.8\40.2，

维持“买入-A”评级。

风险提示

 技术研发风险，人力成本上升的风险，宏观经济持续低迷的风险。

财务数据与估值：

会计年度 2024A 2025A 2026E 2027E 2028E
营业收入(百万元) 3,235 3,415 3,786 4,291 4,837

YoY(%) 8.6 5.6 10.9 13.3 12.7
净利润(百万元) 188 227 263 317 432

YoY(%) 842.3 20.3 15.9 20.8 36.1
毛利率(%) 32.9 35.7 36.4 38.1 39.5
EPS(摊薄/元) 0.18 0.22 0.25 0.30 0.41
ROE(%) 3.8 4.3 4.4 5.2 6.6
P/E(倍) 92.2 76.7 66.2 54.8 40.2
P/B(倍) 3.4 3.1 2.9 2.8 2.6
净利率(%) 5.8 6.6 6.9 7.4 8.9

资料来源：常闻，山西证券研究所
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财务报表预测和估值数据汇总

资产负债表(百万元) 利润表(百万元)

会计年度 2024A 2025A 2026E 2027E 2028E 会计年度 2024A 2025A 2026E 2027E 2028E

流动资产 3607 4093 4424 4432 4898 营业收入 3235 3415 3786 4291 4837
现金 1618 2009 2324 2202 2662 营业成本 2170 2197 2407 2654 2927

应收票据及应收账款 1396 1502 1433 1610 1531 营业税金及附加 20 22 23 27 30

预付账款 47 28 55 39 67 营业费用 234 256 304 345 388

存货 221 223 291 263 325 管理费用 388 431 485 550 620

其他流动资产 325 331 321 318 313 研发费用 248 244 278 315 352

非流动资产 2647 2688 2808 2985 3129 财务费用 -15 -18 -21 -23 -27

长期投资 50 33 -17 -44 -73 资产减值损失 -39 -83 -92 -105 -118

固定资产 397 386 413 453 496 公允价值变动收益 6 0 12 6 6

无形资产 1150 1222 1366 1531 1664 投资净收益 1 1 50 29 -1

其他非流动资产 1050 1047 1046 1044 1043 营业利润 180 230 307 383 462

资产总计 6254 6781 7232 7416 8027 营业外收入 8 6 6 6 6

流动负债 1008 1029 1232 1130 1330 营业外支出 0 1 1 1 1

短期借款 399 426 426 426 426 利润总额 188 235 313 388 468

应付票据及应付账款 60 84 74 100 92 所得税 -9 -8 50 68 30

其他流动负债 549 519 732 604 812 税后利润 196 243 263 320 438

非流动负债 121 69 69 69 69 少数股东损益 8 16 1 3 6

长期借款 0 0 0 0 0 归属母公司净利润 188 227 263 317 432

其他非流动负债 121 69 69 69 69 EBITDA 331 391 458 567 679

负债合计 1128 1098 1301 1199 1399
少数股东权益 15 31 32 35 42 主要财务比率

股本 985 1023 1023 1023 1023 会计年度 2024A 2025A 2026E 2027E 2028E

资本公积 1902 2153 2153 2153 2153 成长能力

留存收益 2273 2453 2713 3038 3441 营业收入(%) 8.6 5.6 10.9 13.3 12.7

归属母公司股东权益 5111 5651 5898 6182 6586 营业利润(%) 327.8 27.8 33.7 24.6 20.8

负债和股东权益 6254 6781 7232 7416 8027 归属于母公司净利润(%) 842.3 20.3 15.9 20.8 36.1

获利能力

现金流量表(百万元) 毛利率(%) 32.9 35.7 36.4 38.1 39.5

会计年度 2024A 2025A 2026E 2027E 2028E 净利率(%) 5.8 6.6 6.9 7.4 8.9

经营活动现金流 332 479 538 229 835 ROE(%) 3.8 4.3 4.4 5.2 6.6
净利润 196 243 263 320 438 ROIC(%) 3.4 3.7 3.9 4.6 5.9

折旧摊销 151 170 163 199 235 偿债能力

财务费用 -15 -18 -21 -23 -27 资产负债率(%) 18.0 16.2 18.0 16.2 17.4

投资损失 -1 -1 -50 -29 1 流动比率 3.6 4.0 3.6 3.9 3.7

营运资金变动 -136 -118 194 -232 194 速动比率 3.0 3.4 3.1 3.4 3.2

其他经营现金流 136 203 -12 -6 -6 营运能力

投资活动现金流 -413 15 -222 -341 -375 总资产周转率 0.5 0.5 0.5 0.6 0.6

筹资活动现金流 -10 155 -2 -11 0 应收账款周转率 2.5 2.4 2.6 2.8 3.1

应付账款周转率 38.2 30.6 30.6 30.6 30.6

每股指标（元） 估值比率

每股收益(最新摊薄) 0.18 0.22 0.25 0.30 0.41 P/E 92.2 76.7 66.2 54.8 40.2

每股经营现金流(最新摊薄) 0.32 0.46 0.52 0.22 0.80 P/B 3.4 3.1 2.9 2.8 2.6

每股净资产(最新摊薄) 4.91 5.43 5.67 5.94 6.33 EV/EBITDA 48.0 39.7 33.2 27.1 21.9

资料来源：常闻、山西证券研究所
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分析师承诺：
本人已在中国证券业协会登记为证券分析师，本人承诺，以勤勉的职业态度，独立、客观地出具本报

告。本人对证券研究报告的内容和观点负责，保证信息来源合法合规，研究方法专业审慎，分析结论具有

合理依据。本报告清晰准确地反映本人的研究观点。本人不曾因，不因，也将不会因本报告中的具体推荐

意见或观点直接或间接受到任何形式的补偿。本人承诺不利用自己的身份、地位或执业过程中所掌握的信

息为自己或他人谋取私利。

投资评级的说明：
以报告发布日后的 6--12个月内公司股价（或行业指数）相对同期基准指数的涨跌幅为基准。其中：A 股

以沪深 300 指数为基准；新三板以三板成指或三板做市指数为基准；港股以恒生指数为基准；美股以纳斯

达克综合指数或标普 500指数为基准。

无评级：因无法获取必要的资料，或者公司面临无法预见的结果的重大不确定事件，或者其他原因，

致使无法给出明确的投资评级。（新股覆盖、新三板覆盖报告及转债报告默认无评级）

评级体系：
——公司评级

买入： 预计涨幅领先相对基准指数 15%以上；

增持： 预计涨幅领先相对基准指数介于 5%-15%之间；

中性： 预计涨幅领先相对基准指数介于-5%-5%之间；

减持： 预计涨幅落后相对基准指数介于-5%- -15%之间；

卖出： 预计涨幅落后相对基准指数-15%以上。

——行业评级

领先大市： 预计涨幅超越相对基准指数 10%以上；

同步大市： 预计涨幅相对基准指数介于-10%-10%之间；

落后大市： 预计涨幅落后相对基准指数-10%以上。

——风险评级

A： 预计波动率小于等于相对基准指数；

B： 预计波动率大于相对基准指数。
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