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夯实财税 IT龙头地位，深化科改打造新航信

——航天信息（600271）2024年三季报点评

最近一年走势

相对沪深 300表现 2024/11/01

表现 1M 3M 12M

航天信息 -3.6% 14.7% -11.0%

沪深 300 -3.2% 13.8% 8.9%

市场数据 2024/11/01

当前价格（元） 9.65

52周价格区间（元） 7.09-11.83

总市值（百万） 17,880.34

流通市值（百万） 17,880.34

总股本（万股） 185,288.46

流通股本（万股） 185,288.46

日均成交额（百万） 387.69

近一月换手（%） 1.65

相关报告

《航天信息（600271）2024年半年报点评：经营

业绩逐步企稳，新财税改革推进加速（增持）*IT

服务Ⅱ*刘熹》——2024-09-02

《航天信息（600271）2023年三季报点评：税务

主业转型即将完成，“智慧和信创”订单频发（买

入）*IT服务Ⅱ*刘熹》——2023-11-02

《航天信息（600271.SH）公司报告：财税主业再

启航，“数据+信创”新引擎提速（买入）*IT服务

Ⅱ*刘熹》——2023-09-22

事件:
10月 30日，公司发布 2024年三季报：

2024年前三季度，公司营收 57.77亿元，同比-42.46%；归母净利润-0.19
亿元，去年同期为 4.62 亿元，扣非后归母净利润-2.62亿元，去年同期

为 1.03亿元。

2024年第三季度，公司营收 15.59亿元，同比-48.96%；归母净利润 0.52
亿元，去年同期为-0.65亿元；扣非后归母净利润-1.66 亿元，去年同期

为 0.26亿元。

投资要点:
 财税、政务等关键行业加速推进，看好 2025年基本面好转

公司持续聚焦战略性新兴产业方向，在财税、粮食、交通、政务市

场业务持续推进。公司承建的国家税务总局网络可信身份体系等关键重

大项目均已全面对接统一身份管理平台，与国家粮食局科学研究院等单

位共建“全球食物动态感知研究中心”，中标青银二广高速公路太原联

络线建设项目，金额超 2亿元。与香港商务及经济发展局签署贸易单一

窗口第三阶段项目合同，折合人民币近 30亿元，促进粤港澳大湾区海关

监管、贸易服务互通互鉴。

2024年前三季度，公司收入同比下降，主要受当前内外部环境影响，

数字财税业务拓展未达预期。我们认为：新一轮财税改革加速推进，或

将驱动财税 IT需求扩大释放，且公司数字政务、粮食、交通等项目订单

的逐步验收，我们看好公司在转型完成后，2025年基本面企稳回升。

 公司持续深耕数字财税业务，夯实财税 IT龙头地位

在数字财税顶层治理领域，公司承建了国家税务网络可信身份认证

体系项目，截至 2024年 9月，为 4500万法人、2.8亿自然人以及 80万

税务人员提供“三融五跨”的认证服务，实现“一地注册，各地互认，

一次认证，全网通办”。在大型企业数字化转型领域：在财政部、国资

委、国税总局等九部委联合开展的电子凭证会计数据标准深化试点中，

公司入围电子凭证开具分发平台、代理记账平台以及服务保障单位三项

名单。截至 2024年 9月，在大型企业数电发票乐企业务的市场占有率超

过 50%。在中小微企业数字化转型领域，累计上架产品及服务超过 200
个，平台注册用户数突破 1500万。

党的二十届三中全会对深化财税体制改革作出了重要部署，新一轮

财税改革加速推进。当前，全面数字化的电子发票已在全国上线，国家
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电子凭证改革驶入快车道，将驱动财税 IT市场迎来新的历史机遇。

 国资国企改革深化推进，公司有望持续发挥改革成效

公司作为航天科工集团控股企业、以信息安全技术为核心的国有科

技型上市公司。而中国航天科工是我国航天事业和国防科技工业的中坚

力量，航天强国建设和国防武器装备建设的主力军，是一家战略性、高

科技、创新型中央骨干企业，辖属 24家二级单位。

公司深化推进改革提升行动，推进科技自立自强，以增强核心功能

和提高企业核心竞争力为重点，推进改革，推动“科改行动”质量提升，

已连续多年入选国务院国资委“科改示范企业”。我们认为，我国持续

推动国资国企改革，“并购六条”等多项政策出台，公司作为科技领域

的央企领军企业，将有望围绕“新航信”战略发挥改革成效。

 盈利预测和投资评级：公司是我国财税信息化龙头、政务和行业数

字化领军企业，有望受益于数字经济发展，以及新一轮财税体制改

革 的 加 速 推 进 。 我 们 预 计 2024-2026 年 公 司 营 收 分 别 为

102.31/117.76/137.23亿元，归母净利润分别为3.47/5.37/7.41亿元，

当前股价对应 PE分别为 52/33/24X，维持“增持”评级。

 风险提示：宏观经济影响下游需求，财税信息化需求不及预期，项

目回款不及预期，市场竞争加剧，信用减值风险等。

[Table_Forcast1]预测指标 2023A 2024E 2025E 2026E
营业收入（百万元） 12575 10231 11776 13723
增长率(%) -35 -19 15 17
归母净利润（百万元） 203 347 537 741
增长率(%) -81 71 55 38
摊薄每股收益（元） 0.11 0.19 0.29 0.40
ROE(%) 1 2 4 5
P/E 96.73 51.58 33.29 24.12
P/B 1.40 1.25 1.22 1.18
P/S 1.57 1.75 1.52 1.30
EV/EBITDA 9.41 7.68 5.27 3.50
资料来源：Wind资讯、国海证券研究所
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[Table_Forcast]
附表：航天信息盈利预测表

证券代码： 600271 股价： 9.65 投资评级： 增持 日期： 2024/11/01

财务指标 2023A 2024E 2025E 2026E 每股指标与估值 2023A 2024E 2025E 2026E

盈利能力 每股指标

ROE 1% 2% 4% 5% EPS 0.11 0.19 0.29 0.40

毛利率 29% 31% 32% 33% BVPS 7.58 7.71 7.91 8.19

期间费率 14% 16% 14% 12% 估值

销售净利率 2% 3% 5% 5% P/E 96.73 51.58 33.29 24.12

成长能力 P/B 1.40 1.25 1.22 1.18

收入增长率 -35% -19% 15% 17% P/S 1.57 1.75 1.52 1.30

利润增长率 -81% 71% 55% 38%

营运能力 利润表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E

总资产周转率 0.54 0.46 0.52 0.56 营业收入 12575 10231 11776 13723

应收账款周转率 4.35 5.05 7.54 6.94 营业成本 8893 7068 8001 9157

存货周转率 5.06 4.48 5.70 6.70 营业税金及附加 73 41 47 0

偿债能力 销售费用 786 808 883 906

资产负债率 23% 19% 19% 21% 管理费用 1064 982 1001 1057

流动比 2.97 3.67 3.80 3.66 财务费用 -40 -182 -236 -267

速动比 2.27 3.02 3.15 3.06 其他费用/（-收入） 912 900 1060 1125

营业利润 838 830 1263 1738

资产负债表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E 营业外净收支 -63 -12 5 6

现金及现金等价物 8269 10202 11234 12642 利润总额 775 818 1268 1744

应收款项 2753 1449 1734 2290 所得税费用 123 124 194 262

存货净额 1684 1472 1333 1399 净利润 652 693 1074 1483

其他流动资产 2170 1303 1643 1921 少数股东损益 449 347 537 741

流动资产合计 14876 14427 15945 18252 归属于母公司净利润 203 347 537 741

固定资产 1353 1247 1144 1047

在建工程 0 0 0 0 现金流量表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E

无形资产及其他 5776 5862 5609 5434 经营活动现金流 875 2548 1498 1769

长期股权投资 685 705 722 745 净利润 203 347 537 741

资产总计 22691 22242 23420 25478 少数股东损益 449 347 537 741

短期借款 350 371 192 201 折旧摊销 700 546 461 388

应付款项 2405 1319 1671 2061 公允价值变动 90 0 0 0

合同负债 1426 1535 1531 1799 营运资金变动 -661 1262 -36 -118

其他流动负债 836 704 806 929 投资活动现金流 206 -600 -122 -179

流动负债合计 5016 3930 4200 4990 资本支出 -642 -541 -77 -87

长期借款及应付债券 43 43 43 43 长期投资 686 -91 -62 -91

其他长期负债 186 240 237 245 其他 161 32 17 0

长期负债合计 229 284 280 288 筹资活动现金流 -910 -45 -365 -222

负债合计 5246 4213 4479 5278 债务融资 178 83 -184 17

股本 1853 1853 1853 1853 权益融资 17 2 0 0

股东权益 17445 18028 18941 20200 其它 -1105 -130 -181 -239

负债和股东权益总计 22691 22242 23420 25478 现金净增加额 171 1903 1012 1368

资料来源：Wind资讯、国海证券研究所
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【计算机小组介绍】

刘熹，计算机行业首席分析师，上海交通大学硕士，多年计算机行业研究经验，致力于做前瞻性深度研究，挖

掘投资机会。新浪金麒麟新锐分析师、Wind金牌分析师团队核心成员。

【分析师承诺】

刘熹, 本报告中的分析师均具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格并注册为证券分析师，以勤勉的

职业态度，独立，客观的出具本报告。本报告清晰准确的反映了分析师本人的研究观点。分析师本人不曾因，

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取到任何形式的补偿。

【国海证券投资评级标准】

行业投资评级

推荐：行业基本面向好，行业指数领先沪深 300指数；

中性：行业基本面稳定，行业指数跟随沪深 300指数；

回避：行业基本面向淡，行业指数落后沪深 300指数。

股票投资评级

买入：相对沪深 300指数涨幅 20%以上；

增持：相对沪深 300指数涨幅介于 10%～20%之间；

中性：相对沪深 300指数涨幅介于-10%～10%之间；

卖出：相对沪深 300指数跌幅 10%以上。
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