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2001年海康威视成立，仅仅3年后汉邦高科成立，这两家本应同一起跑线上的公司
，经过20年的发展一家已经成为龙头企业，而汉邦高科却已经成为一家基本户仅存
1334元，智能安防业务逐年萎缩，现金流枯竭的公司。

（来源：招股说明书）

首发募投项目的重头戏就是
安防数字监控产品产业化项目
，
该项
目完全达
产后公司安防数字
监控产品产能将年产新增数字监控硬盘录像机66万台、监控摄像机30万台。

在描述募投项目必要性上，公司一再表示主要产品产能不足，影响了其产品市场占
有率进一步提升，
汉邦高科急需扩大产能以满足不
断增长的市场需求
。反正道长理解就是公司产品市场需求旺盛，募投项目募投项目将提高公司风险防
御能力、技术水平和生产能力、盈利能力、市场竞争力和占有率等等。

但是招股说明书披露的固定资产情况似乎根本就不需要如此大的固定资产支出就能
满足产能需求，仅需200万设备就能拥有35万台产能.
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(来源：招股说明书)

这自相矛盾的表述，简直堪称神来之笔，自我否定募投项目的必要性为后续取消募
投项目已经埋下伏笔。

果不其然，2015年4月22日成功上市，到2015年12月31日仅投入855万元于北京
研发中心基础研究室建设项目中，而扩产项目分文未投。

定增募投再次终止

2017年2月9日，公司宣布拟以5.9亿元对价收购北京金石威视科技发展有限公司（
以下简称“金石威视”）100%的股权。其中以发行股份方式支付5.1亿，以现金方
式支付对价8918万。相比金石威账面净资产6,790.45万元，溢价高达777.72%。

金石威视专注于音视频领域，主营业务为广播电视监测业务和基于数字水印技术的
媒体内容安全与服务，似乎跟公司的视频监控设备并不具备任何协同效应，不过为
了能够充分募集到资金，公司还是配套了一个高大上的募投项目。
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高溢价收购供应商普泰国信，估值极度不舒适

2018年5月18日，公司发布公告称已通过收购资产议案，拟以自有资金收购天津普

交易价格4.125亿元
，到业绩对赌期满支付完毕。而本次收购的溢价更是高达1271.57%，作为对本次
高溢价收购的补偿，原股东承诺2018年度、2019年度、2020年度标的公司净利润
分别不低3,300万元、4,290万元、5,148万元，

公开资料显示，普泰国信成立于2014年1月24日，主营业务定位为公安信息化安防
领域的解决方案和软件提供商，主要有多维数据侦查和社会综合治理管控两大平台
产品。

道长看了下这家普泰国信，企业资质情况跟汉邦科技子公司北京银河伟业数字技术
有限公司几乎一致，由于对比数据银行伟业来自招股说明书，而普泰国信来自收购
报告书，时间上不一致，可能存在误差。但是银河伟业拥有的资质，似乎只需要补
充一个涉密资质就可以进军公安信息化，如此高价收购根本没有那个必要。
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普泰国信在公司的大力扶持下，净资产从2016年11月30日的-415.66万元，到201
7年3058万，于此同时普泰国信从公司2016年第四大供应商一跃成为第一大供应商
（根据销售数据推测）。

（来源：2016年度报告，数据不能完全匹配）

在大力扶持普泰国信的同时
，公司却义正严词的表示，
经核实，被评估企业国内业务17年较16
年业务增长约118.24%。主要原因是普泰国信2017
年产品研发逐步完善，市场不断打开，营业收入大幅增加。
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这种对并购项目高度自我肯定的态度，加上在首次公布交易方案11天后，普泰国信
于2018年5月30日就完成过户手续，而被并购公司业务跟自身原有业务的高度重合
，把原有解决方案的业务往普泰国信一挪，完成业绩对赌并不是难事，那么4.125
亿最终流出公司账户那是妥妥的，至于业绩对赌期过后公司的发展已经不在实控人
的考虑范围。

特别是
2020年公司营收下滑17.76%
，解决方案营收1.92亿
，相比去年下滑53%的背景下，普
泰国信却实现营收2.04亿，净利润高达0.73亿
，顺利完成业绩对赌。而当年
合并报表净利润为0.47亿，汉邦
母公司亏损0.84亿
。通过普泰国信大幅盈利，母公司大幅亏损，剩下的5362.5万并购尾款就能顺利支
付给并购方股东，公司可谓财技高超。

不过2020年报公司货币资金余额仅为1506万，所以直到2021年三季度公司尚未支
付这笔高溢价并购的尾款。

根据公司问询函的回复，导
致应收账款激增的原因是“
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因为公司业务结构发生改变，目前公司的主要产品包括数字视频监控产品和整体解
决方案，2013年至2018
年间，数字视频监控产品的收入占
比从63.38%降至17.60%
，解决方案在主营收入占比从36.21%提高至68.23%
。由于解决方案的建设周期长，
回款周期需要1-3年，因此应收账款呈快速上升趋势。”

道长的理解卖监控产品和解决方案的背后实际上就是多了一个安装工程。在首发扩
产项目被公司终止后，公司通过承接大量解决方案来解决增长问题。

银河伟业作为公司旗下具备安防工程企业资质为一级、建筑智能化工程专业承包三
级、计算机信息系统集成企业资质，自然成为公司承接解决方案工程的主体。从20
12年-2017年，银河伟业营业收入占公司总体营收的比重逐年增高（2017年并购金
石威，增加音视频营收1.1亿）。

根据最新的银行存款冻结情况看，2021年12月31日，银河伟业根本没有支付1.35
亿元的欠款，否则法院咋会找不到有钱的银行账户，偏偏冻结一个只有一千元的基
本户。看来爽约在所难免，至于剩下的1.2亿尾款，那是2022年底的事，经手的一
众高管包括董事长都早已离职，至于受让方全通智能早已在变更后的半年后退出银
河伟业了。
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（来源：关于签订战略合作协议的更正公告）

但是到2021年8月5日，青旅中兵就开始发布减持预告，到2021年11月11日，完成
了减持2%的股份操作，减持均价6.3-7.1元。所谓的战略投资者除了拿了股份血亏
减持也未见对公司业务有任何贡献。但是这仅仅是王老板减持套现的开始。

早在2016年王老板因为个人资金筹措需要，分别于 2016 年、2017 年在信达证券
股份有限公司通过股票质押式回购业务进行融资，将其所持汉邦高科的半数股票质
押了出去。

后来随着股价的下跌，王老板又不断的补充质押，到2020年9月已经质押了93.71%
，从融资金额上面看大股东个人资金需求也是非常大，通过股份质押融资金额达2.1
3亿。
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香港资源控股近几年财务状况也是不容乐观。

申明：本文仅代表作者个人观点，以上观点根据公开数据进行的分析。不构成对上
市公司的污蔑也不构成任何投资建议。
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