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大数据产品收入翻倍增长

事件

公司发布 2021年年报，实现营收 205.39亿港元，同比增长

4%；毛利润达到 37.65亿港元，同比增长 12%。实现归母净利润

7.12亿港元，同比增长 16%，扣除股份支付费用影响后归母净利

润为 8.18亿港元，同比增长 21%。

简评

业绩稳健增长，整体经营质量和管理效能提升。2021年公司

营收和归母净利润分别增长 4%和 16%，业绩实现稳健增长。公

司利润增速远高于收入增速，主要得益于：（1）公司业务模式和

收入结构产生较大变化，大数据产品化加速，大数据产品及方案

毛利率提升 2.46个百分点，收入占比上升到 12%，2021 年公司

综合毛利率达到 18.33%，较 2020年提升 1.38个百分点；（2）公

司管理效能提升，期间费用率下降。2021年公司销售费用率和管

理费用率分别为 6.19%和 2.84%，较 2020年均有下降。

加速推进大数据服务战略，聚焦大数据产品及方案，加快产

品标准化进程。公司坚定不移地推进战略实施，针对不同业务匹

配差异化经营策略，大力发展大数据产品及方案业务，战略性收

缩传统服务业务。公司充分利用在数字原生城市、数字原生供应

链、金融科技等核心场景的优势，探索底层技术规律，加速推动

大数据产品研发由定制化向标准化演进。2021年公司大数据产品

及方案已趋成熟，相继推出了智数中枢、智数中台、智数孪生三

大产品族及面向不同领域的解决方案，获得越来越多的客户认

可，并已经具备赋能更多场景和生态伙伴的能力。2021年大数据

产品及方案收入 24.90亿港元，同比增长 28%；毛利润 8.34亿港

元，同比增长 38%；其中，大数据产品销售收入 3.53亿港元，同

比增长 102%，毛利率达到 83%。为支撑大数据战略及业务发展，

持续加大研发投入，2021 年公司大数据分部研发费用达到 4.97
亿港元，同比增长 20%；公司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%。
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主要数据

股票价格绝对/相对市场表现（%）

1个月 3个月 12个月

-14.75/-5.66 -25.22/-3.03 -34.56/-3.21

12月最高/最低价（港元） 5.48/3.05

总股本（万股） 167,360.74

流通 H股（万股） 167,360.74

总市值（亿港元） 57.07

流通市值（亿港元） 57.07

近 3月日均成交量（万股） 176.53

主要股东

广州城投甲子投资合伙企业(有

限合伙)
17.91%

股价表现
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打造“时空全域数据底座”，持续赋能创新场景应用。公司自主研发的大数据产品可以分为智数中枢、智数

中台和智数孪生三大产品族，公司依托智数中枢快速实现数据互联互通，通过智数中台实现多源异构数据的融

合与治理，运用智数孪生联接现实世界与数字世界，着力打造“时空全域数据底座”，赋能数字原生城市、数字

原生供应链、金融科技、创新孵化等核心场景，为政府和企业客户提供全方位的大数据产品及方案服务。2021

年，智数中枢核心产品燕云 DaaS 为北京市延庆区搭建的“一张网、一平台、两个中心”，提供生态环境立体监

测、环境信息综合分析以及大数据预测预警，助力 2022 年北京冬奥会、冬残奥会的环境保护工作，得到客户高

度认可。智数中台系列产品的标准化、规模化上了新的台阶，新增客户 168 家；销售收入 2.73 亿港元，同比增

长 115%；产品毛利率达到 81%。以智数孪生产品为基础，通过叠加 CIM+应用，公司以“城市 CTO”角色参与

城市“规、建、管、服”，2021 年公司 CIM 城市信息模型基础平台落地长春市净月高新技术产业开发区。未来

公司将通过构建“时空全域数据底座+人工智能+创新场景应用”的大数据产品及方案矩阵，赋能城市大脑、数

字贸易、数字乡村、数字人民币等更多的创新场景。

投资建议：公司大数据产品化加速，将逐步从耕耘期进入收获期。在传统业务稳健高质量增长的同时，公

司大数据产品及方案的商业化进程加快，收入将保持高速增长，市场份额不断扩大。预计公司 2022-2024 年分

别实现营收收入 239.56/283.83/339.82 亿港元，实现归母净利润 9.68/13.51/20.15 亿港元，对应当前公司市值的

PE 估值分别为 6.10/4.37/2.93 倍，维持“买入”评级。

风险提示：行业竞争加剧，新基建政策变动，人力成本上升，项目落地不及预期

重要财务指标

2020 2021 2022E 2023E 2024E

营业收入(百万元) 19,819.53 20,539.46 23,956.40 28,382.85 33,982.07

增长率(%) 11.80% 3.63% 16.64% 18.48% 19.73%

净利润(百万元) 612.97 711.60 967.75 1,351.21 2,014.73

增长率(%) 103.08% 16.09% 36.00% 39.62% 49.11%

毛利率(%) 16.95% 18.33% 18.41% 18.98% 20.38%

P/E(倍) - 8.30 6.10 4.37 2.93

资料来源：Wind，中信建投，截止 5月 13日收盘
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分析师介绍
甘洋科：北京大学工程力学博士，理论力学、心理学双学士。主要覆盖金融 IT、建筑

信息化、AI等板块，2019年首届新浪金麒麟新锐分析师团队成员。

金戈：中信建投证券研究发展部计算机行业联席首席分析师，帝国理工学院工科硕士，

擅长云计算、金融科技、人工智能等领域。
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评级说明

投资评级标准 评级 说明

报告中投资建议涉及的评级标准为报

告发布日后 6个月内的相对市场表现，

也即报告发布日后的 6 个月内公司股

价（或行业指数）相对同期相关证券市

场代表性指数的涨跌幅作为基准。A股

市场以沪深 300指数作为基准；新三板

市场以三板成指为基准；香港市场以恒

生指数作为基准；美国市场以标普 500
指数为基准。

股票评级

买入 相对涨幅 15％以上

增持 相对涨幅 5%—15％
中性 相对涨幅-5%—5％之间

减持 相对跌幅 5%—15％
卖出 相对跌幅 15％以上

行业评级

强于大市 相对涨幅 10%以上

中性 相对涨幅-10-10%之间

弱于大市 相对跌幅 10%以上

分析师声明

本报告署名分析师在此声明：（i）以勤勉的职业态度、专业审慎的研究方法，使用合法合规的信息，独立、客观地出具本报告, 结论不

受任何第三方的授意或影响。（ii）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而直接或间接收到任何形式的补偿。

法律主体说明

本报告由中信建投证券股份有限公司及/或其附属机构（以下合称“中信建投”）制作，由中信建投证券股份有限公司在中华人民共和

国（仅为本报告目的，不包括香港、澳门、台湾）提供。中信建投证券股份有限公司具有中国证监会许可的投资咨询业务资格，本报告署

名分析师所持中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格证书编号已披露在报告首页。
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一般性声明

本报告由中信建投制作。发送本报告不构成任何合同或承诺的基础，不因接收者收到本报告而视其为中信建投客户。

本报告的信息均来源于中信建投认为可靠的公开资料，但中信建投对这些信息的准确性及完整性不作任何保证。本报告所载观点、评

估和预测仅反映本报告出具日该分析师的判断，该等观点、评估和预测可能在不发出通知的情况下有所变更，亦有可能因使用不同假设和

标准或者采用不同分析方法而与中信建投其他部门、人员口头或书面表达的意见不同或相反。本报告所引证券或其他金融工具的过往业绩

不代表其未来表现。报告中所含任何具有预测性质的内容皆基于相应的假设条件，而任何假设条件都可能随时发生变化并影响实际投资收

益。中信建投不承诺、不保证本报告所含具有预测性质的内容必然得以实现。

本报告内容的全部或部分均不构成投资建议。本报告所包含的观点、建议并未考虑报告接收人在财务状况、投资目的、风险偏好等方
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