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公司研究|信息技术|软件与服务 证券研究报告 

航天宏图(688066)公司点评报告 2022 年 01 月 28 日 

[Table_Title] 
业绩持续快速增长，地方市场持续放量 

——航天宏图(688066.SH)2021 年年度业绩预增点评 
 

[Table_Summary] 事件： 

公司于 2022 年 1 月 28 日收盘后发布《2021 年年度业绩预增公告》。 

点评： 

 预计归母净利润同比增长 47.47%-62.99%，地方市场新签订单创新高 

2021 年度，公司预计实现归母净利润 1.90-2.10 亿元，同比增长 47.47%-

62.99%；预计实现扣非归母净利润 1.47-1.67 亿元，同比增长 27.59%-

45.01%。公司业绩保持持续稳定增长，主要得益于以下方面：1）公司不断

建设完善“总部—大区—省办—城市节点”的四级营销体系，地方市场持续

放量，下游“PIE+行业”产品线收入快速增长，全年新签订单再创新高；2）

公司不断参与特种领域信息化建设，现已成为少数具备承担总体项目能力

的单位之一，竞争力不断提升，带动特种领域收入稳步增长；3）公司初步

统计 2021 年度非经常损益金额为 4349 万元，以课题研究项目为主，技术

储备不断提升。 

 特种领域拓展取得阶段性成果，签订 2.79 亿元单一来源采购合同 

公司通过民用领域的技术积累，逐步向特种领域拓展，并取得阶段性成果。

公司在 2021 年 4 月 29 日投资者交流纪要中披露：“过去公司民方收入占

比约为 70%，特种领域占比约为 20%。2020 年，公司特种领域业务实现较

快发展，实现收入 3.2 亿元，同比增长近 150%，占比由 20%左右增长至

38%”。公司在特种领域有多项资质，2021 年获得电子导航地图资质，是全

国同时拥有特种领域资质和电子导航地图资质的少数企业之一。2021 年 12

月 23 日，公司公告披露与某单位签订单一来源采购合同，合同金额为 2.79

亿元，若销售合同顺利履行，预计将会对公司业绩产生积极影响。 

 积极拓展云服务，PIE-Engine 遥感云服务平台注册用户超过 6 万人 

公司自 2018 年开始拓展云服务，2020 年正式发布了国内首个 PIE-Engine

遥感云服务平台，在自然资源、生态环保、应急管理、气象海洋、水利农林、

国防安保等领域得到了成功应用，有望实现对国外遥感云服务平台的替代。

2022 年 1 月，公司在微信公众号发布 PIE-Engine 遥感云服务平台数据年

报，据统计，2021 年平台注册用户数超过 6 万人，月度新增用户数超过 4000

人，平台访问人次达 64 万人次，新增样本数超过 100 万个，新增遥感数据

集近 70 个，遥感数据集总数近 150 个，月度活跃用户超过 6000 人。 

 盈利预测与投资建议 

公司致力于卫星应用软件国产化、行业应用产业化、应用服务商业化，未来

成长空间较为广阔。参考《2021 年年度业绩预增公告》，调整公司 2021-

2023 年营业收入预测至 12.31、17.22、23.64 亿元，调整归母净利润预测

至 2.00、2.68、3.64 亿元，EPS 为 1.08、1.45、1.97 元/股，对应 PE 为

58.15、43.39、31.93 倍。上市以来，公司 PE 主要运行在 40-100 倍之间，

考虑到公司的竞争优势，给予公司 2022 年 50 倍的目标 PE，对应的目标价

为 72.50 元。维持“增持”评级。 

 风险提示 

新冠肺炎疫情反复，可能影响下游客户预算和投入进度；PIE 及行业应用推

广不及预期；SAR 遥感卫星项目产生的收入低于预期；市场竞争加剧。 

 
  

  
[Table_Invest] 

增持|维持 

 
[Table_TargetPrice] 当前价/目标价：  63.06 元/72.50 元 

目标期限：  6 个月 
 
[Table_Base] 基本数据 

52 周最高/最低价（元）： 72.7 / 35.1 

A 股流通股（百万股）： 116.89 

A 股总股本（百万股）： 184.43 

流通市值（百万元）： 7370.77 

总市值（百万元）： 11630.11 
 
[Table_PicQuote] 过去一年股价走势 

 

资料来源：Wind  
[Table_DocReport] 相关研究报告 

《国元证券公司研究-航天宏图(688066.SH)2021 年三

季报点评：营业收入高速增长，行业高景气无忧》

2021.10.28 

《国元证券公司研究-航天宏图(688066.SH)首次覆盖

报告：卫星应用领军者，军民市场展宏图》2021.10.25 
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[Table_Finance]      附表：盈利预测      

财务数据和估值 2019 2020 2021E 2022E 2023E 

营业收入(百万元) 601.17 846.70 1231.13 1722.27 2363.93 

收入同比(%) 42.01 40.84 45.40 39.89 37.26 

归母净利润(百万元) 83.52 128.84 200.00 268.06 364.23 

归母净利润同比(%) 31.33 54.27 55.23 34.03 35.88 

ROE(%) 6.94 9.60 9.01 10.86 12.98 

每股收益(元) 0.45 0.70 1.08 1.45 1.97 

市盈率(P/E) 139.25 90.27 58.15 43.39 31.93 

资料来源：Wind，国元证券研究所 
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[Table_FinanceDetail]             财务预测表             

资产负债表    单位: 百万元  利润表    单位: 百万元 

会计年度 2019 2020 2021E 2022E 2023E  会计年度 2019 2020 2021E 2022E 2023E 

流动资产 1453.27 1738.24 2793.49 3300.02 3803.95  营业收入 601.17 846.70 1231.13 1722.27 2363.93 

现金 357.62 527.17 1336.65 1479.71 1632.14  营业成本 265.62 394.16 570.87 794.96 1085.28 

应收账款 541.04 701.57 868.21 1144.73 1432.50  营业税金及附加 1.35 2.75 4.06 5.86 8.04 

其他应收款 23.50 30.58 40.87 54.25 71.39  营业费用 58.66 61.39 93.07 127.96 175.17 

预付账款 21.08 29.13 35.68 42.05 44.71  管理费用 81.05 98.55 150.07 209.08 286.51 

存货 136.63 181.69 243.30 307.01 353.69  研发费用 88.74 130.50 191.56 290.62 413.27 

其他流动资产 373.40 268.09 268.78 272.27 269.52  财务费用 3.44 2.93 0.00 -1.35 -0.94 

非流动资产 72.46 156.13 183.89 209.87 233.39  资产减值损失 0.00 0.37 0.35 0.33 0.30 

长期投资 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00  公允价值变动收益 0.47 0.39 0.41 0.42 0.43 

固定资产 26.45 35.59 47.30 56.43 63.72  投资净收益 2.97 9.86 2.23 2.36 2.43 

无形资产 15.53 42.04 63.05 85.29 108.61  营业利润 94.70 138.98 213.55 285.61 387.42 

其他非流动资产 30.47 78.50 73.54 68.15 61.05  营业外收入 0.01 0.07 0.03 0.04 0.05 

资产总计 1525.73 1894.36 2977.38 3509.90 4037.34  营业外支出 1.37 2.48 1.56 1.54 1.51 

流动负债 288.67 473.08 680.85 967.93 1161.76  利润总额 93.34 136.57 212.02 284.11 385.96 

短期借款 67.89 107.70 125.36 159.25 182.67  所得税 9.94 7.88 12.23 16.36 22.15 

应付账款 60.88 88.57 127.42 182.12 243.64  净利润 83.40 128.69 199.79 267.74 363.81 

其他流动负债 159.90 276.81 428.07 626.55 735.45  少数股东损益 -0.12 -0.16 -0.21 -0.31 -0.42 

非流动负债 32.12 78.12 75.01 73.08 70.30  归属母公司净利润 83.52 128.84 200.00 268.06 364.23 

长期借款 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00  EBITDA 109.47 159.68 232.64 308.21 415.56 

其他非流动负债 32.12 78.12 75.01 73.08 70.30  EPS（元） 0.50 0.77 1.08 1.45 1.97 

负债合计 320.79 551.20 755.86 1041.01 1232.06        

少数股东权益 0.97 1.21 1.00 0.69 0.26 
 主要财务比率      

股本 165.98 166.32 184.43 184.43 184.43  会计年度 2019 2020 2021E 2022E 2023E 

资本公积 814.20 832.52 1504.24 1504.24 1504.24  成长能力      

留存收益 223.78 343.50 531.86 779.53 1116.34  营业收入(%) 42.01 40.84 45.40 39.89 37.26 

归属母公司股东权益 1203.97 1341.95 2220.52 2468.20 2805.01  营业利润(%) 24.39 46.77 53.65 33.74 35.65 

负债和股东权益 1525.73 1894.36 2977.38 3509.90 4037.34  归属母公司净利润(%) 31.33 54.27 55.23 34.03 35.88 

       获利能力           

现金流量表    单位: 百万元  
毛利率(%) 55.82 53.45 53.63 53.84 54.09 

会计年度 2019 2020 2021E 2022E 2023E 
 

净利率(%) 13.89 15.22 16.25 15.56 15.41 

经营活动现金流 -140.80 75.36 151.37 173.75 202.96  ROE(%) 6.94 9.60 9.01 10.86 12.98 

净利润 83.40 128.69 199.79 267.74 363.81  ROIC(%) 14.47 16.71 20.45 21.44 24.47 

折旧摊销 11.34 17.77 19.09 23.95 29.09  偿债能力           

财务费用 3.44 2.93 0.00 -1.35 -0.94  资产负债率(%) 21.03 29.10 25.39 29.66 30.52 

投资损失 -2.97 -9.86 -2.23 -2.36 -2.43  净负债比率(%) 21.16 19.54 16.59 15.30 14.83 

营运资金变动 -262.33 -109.06 -196.57 -307.29 -277.04  流动比率 5.03 3.67 4.10 3.41 3.27 

其他经营现金流 26.32 44.90 131.29 193.06 90.48  速动比率 4.56 3.29 3.75 3.09 2.97 

投资活动现金流 -357.96 29.13 -38.13 -45.55 -47.47  营运能力           

资本支出 35.93 74.97 18.26 18.36 19.28  总资产周转率 0.52 0.50 0.51 0.53 0.63 

长期投资 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00  应收账款周转率 1.15 1.17 1.34 1.44 1.53 

其他投资现金流 -322.03 104.10 -19.87 -27.19 -28.19  应付账款周转率 5.66 5.27 5.29 5.14 5.10 

筹资活动现金流 648.68 29.79 696.23 14.86 -3.06  每股指标（元）           

短期借款 8.89 39.81 17.66 33.89 23.42  每股收益(最新摊薄) 0.45 0.70 1.08 1.45 1.97 

长期借款 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00  每股经营现金流(最新摊薄) -0.76 0.41 0.82 0.94 1.10 

普通股增加 41.50 0.34 18.11 0.00 0.00  每股净资产(最新摊薄) 6.53 7.28 12.04 13.38 15.21 

资本公积增加 601.46 18.32 671.71 0.00 0.00  估值比率           

其他筹资现金流 -3.17 -28.68 -11.25 -19.03 -26.48  P/E 139.25 90.27 58.15 43.39 31.93 

现金净增加额 149.92 134.28 809.47 143.06 152.43  P/B 9.66 8.67 5.24 4.71 4.15 

       EV/EBITDA 99.83 68.44 46.98 35.46 26.30 



    

      

 

 

 


