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[table_main]自营 公司点评报告模板 

业务转型成效显现，大数据业务

高速增长 

  

神州控股（0861.HK） 

推荐 维持评级 

核心观点：   

 事件  公司发布 2021 年年度报告，报告期内公司实现营业收

入 205.39 亿港元，同比增长 4%；归母净利润（扣除股份支付

费用及少数股东权益影响）达到 8.18 亿港元，达成管理层业绩

对赌；派息金额每股 15 港仙，全年派息总额超过 2.5 亿港元。 

  收入稳健增长，业务转型成效显现，毛利率持续提高。公司

2021 年营收 205.39 亿港元，同比增加 4%，首次突破 200 亿大

关；毛利润 37.6 亿港元，毛利率为 18.3%，同比增长 1.38 pcts。

2021 年，公司以时空大数据和人工智能技术为核心，高度聚焦

并加速推进大数据服务战略，大数据产品化加速，大数据产品

及方案收入 24.90 亿港元，其中大数据产品收入 3.53 亿港元，

同比大增 102%，2019-2021 复合增长率 81%，毛利率 83%。目

前，公司大数据领域全力打造的“时空全域数据底座”已臻成

熟，随着以大数据为基础的人工智能领域投入加大。凭借公司

二十余年积累的生态客户资源，结合了人工智能的大数据标准

化产品将被应用到诸如城市大脑、数字贸易、智慧双碳、数字

乡村等更多场景，未来收入有望实现更大规模增长。 

  智数孪生产品研发突破，智慧城市率先应用；持续深耕重

点行业及客户，充分挖掘客户的数字化需求，软件收入占比

持续提升。公司大数据产品——“智数孪生”CIM 平台落地吉

林长春，让时空全域数据在城市三维模型中得到展现和应用，

帮助城市管理者真正能够通过数据驱动决策。公司在该产品上

的研发突破，将引领行业发展趋势，为公司在“元宇宙”方向

的发展创造了更多可能。报告期内，公司聚焦并深耕有价值的

核心客户，软件及运营服务收入达到 66.43 亿港元，同比增长

12%，收入占集团总收入比重达 32%，供应链运营服务中 Top50

客户收入贡献 75%，62%的客户实现份额扩张，75%的项目实现

淨利润提升。 

  大力发展大数据业务，战略性收缩传统服务业务，差异化

经营策略助推公司经营质量进一步提升。公司战略聚焦大数

据产品及方案业务，持续加大对大数据产品及方案的研发投入，

2021 年研发费用 5 亿港元，同比增长 20%，占该分部收入 20%；

新获取软件著作权及专利等知识产权 403 项，累计 2249 项，同

比增长 22%。对传统服务业务中的低毛利业务进行战略性收缩，

收入达成 117.83 亿港元，占比由 60%下降至 56%；盈利能力提

升，毛利润 15.93 亿港元，贡献同比增长 16%。 

 投资建议  数字经济提振下，公司在大数据领域积累的技术优

势将在数字化浪潮中获得重大机遇；同时“全国统一大市场”

为公司物流业务发展注入新动力，看好公司长期发展。我们预
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 [table_marketdata]  
市场数据 时间 2022.4.27 

H 股收盘价（港元） 3.60 

H 股一年最高价（元） 5.07 

H 股一年最低价（元） 3.05 

恒生指数 19946.36 

市盈率（TTM） 8.30 

总股本（亿股） 16.74 

实际流通 H 股（亿股） 60.25 

限售的流通 H 股（亿股） 0 

流通 H 股市值（亿港元） 60.25 
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计公司 2021-2023 年分别实现收入 246.02/300.09/361.19 亿港

元，分别实现归母净利润 9.78/12.95/18.17 亿港元，EPS 分别为 

0.63/0.84/1.17 港元。 

  风险提示 市场竞争加剧、业务开展不及预期、政策落地不及预期 

 

盈利预测与财务指标 

指标/年度 2021A 2022E 2023E 2024E 

营业收入(亿港元) 205.39 246.02 300.09 361.19 

    增长率 3.63% 19.78% 21.98% 20.36% 

归母净利润（亿港元） 7.12 9.78 12.95 18.17 

    增长率 36.57% 37.34% 32.45% 40.26% 

每股收益 EPS(港元) 0.46 0.63 0.84 1.17 

PE 7.83 5.70 4.30 3.07 

资料来源：Wind，中国银河证券研究院 
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分析师承诺及简介 

吴砚靖 TMT/科创板研究负责人 

北京大学软件项目管理硕士，10年证券分析从业经验，历任中银国际证券首席分析师，国内大型知名 PE机构研究部执行总

经理。具备一二级市场经验，长期专注科技公司研究。 

邹文倩  计算机/科创板团队分析师 

复旦大学金融硕士，复旦大学理学学士；2016年加入中国银河证券研究院；2016年新财富入围团队成员。 

本人承诺，以勤勉的执业态度，独立、客观地出具本报告，本报告清晰准确地反映本人的研究观点。本人薪酬的任何部分过

去不曾与、现在不与、未来也将不会与本报告的具体推荐或观点直接或间接相关。 

评级标准 

行业评级体系 

未来 6-12个月，行业指数（或分析师团队所覆盖公司组成的行业指数）相对于基准指数（交易所指数或市场中主要的指数） 

推荐：行业指数超越基准指数平均回报 20%及以上。 

谨慎推荐：行业指数超越基准指数平均回报。 

中性：行业指数与基准指数平均回报相当。 

回避：行业指数低于基准指数平均回报 10%及以上。 

公司评级体系 

推荐：指未来 6-12个月，公司股价超越分析师（或分析师团队）所覆盖股票平均回报 20%及以上。 

谨慎推荐：指未来 6-12个月，公司股价超越分析师（或分析师团队）所覆盖股票平均回报 10%－20%。 

中性：指未来 6-12个月，公司股价与分析师（或分析师团队）所覆盖股票平均回报相当。 

回避：指未来 6-12个月，公司股价低于分析师（或分析师团队）所覆盖股票平均回报 10%及以上。 
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