
证券研究报告·公司点评报告·航空装备Ⅱ 

 

东吴证券研究所 

 

 1 / 3 

请务必阅读正文之后的免责声明部分 

中航高科（600862） 
 

2023 年年报点评：年度归母净利润同比增长

34.90%，产业地位牢固 

 

 

2024 年 03 月 17 日 

  
证券分析师  苏立赞 

执业证书：S0600521110001 

 sulz@dwzq.com.cn 

证券分析师  许牧 

执业证书：S0600523060002 

 xumu@dwzq.com.cn 

研究助理  高正泰 

执业证书：S0600123060018 

 gaozht@dwzq.com.cn  
  
股价走势 

  
 

市场数据  
收盘价(元) 19.73 

一年最低/最高价 15.36/26.37 

市净率(倍) 4.41 

流通A股市值(百万元) 27,484.86 

总市值(百万元) 27,484.86 
 
 

基础数据  
每股净资产(元,LF) 4.48 

资产负债率(%,LF) 25.45 

总股本(百万股) 1,393.05 

流通 A 股(百万股) 1,393.05  
 

相关研究  
《中航高科(600862)：2023 年中报点

评：第三季度归母净利润同比增长

50.06%，看好长期发展前景》 

2023-10-26 

《中航高科(600862)：2023 年中报点

评：营收同比增加 4.93%，航空新材料

业务增长良好》 

2023-08-26 
  

买入（维持） 
 

[Table_EPS]      盈利预测与估值 2022A 2023A 2024E 2025E 2026E 

营业总收入（百万元） 4,446 4,780 5,509 6,519 7,472 

同比 16.77% 7.50% 15.26% 18.33% 14.63% 

归母净利润（百万元） 764.64 1,031.46 1,285.53 1,566.91 1,884.37 

同比 29.29% 34.90% 24.63% 21.89% 20.26% 

EPS-最新摊薄（元/股） 0.55 0.74 0.92 1.12 1.35 

P/E（现价&最新摊薄） 35.94 26.65 21.38 17.54 14.59 
  

[Table_Tag]  
  
[Table_Summary] 
事件：公司发布 2023年年报。2023年实现营收 47.80亿元，同比增长 7.50%，

实现归母净利润 10.31 亿元，同比增长 34.90%。 

投资要点 

◼ 交付项目增多，2023 年度营收同比增长 7.50%： 2023 年度营收为 47.80

亿元，同比增长 7.50%，原因为航空复合材料原材料产品和刹车制品销
售增长；实现归母净利润 10.31 亿元，同比增长 34.90%，原因是产品结
构变化、降本增效及规模效应。2023 年度公司新材料产品毛利率达到
36.79%,增长了 5.92 个百分点，机床产品毛利率达到 7.75%,增长了 14.81

个百分点，主要原因是公司合理安排各类产品的研制和交付，保障多个
型号任务顺利完成，实现了主要经营指标质的有效提升和量的合理增
长。 

◼ 聚焦主业强化科技转化，开展新项目提升交付能力：2023 年度公司坚持
聚焦主责主业，抓住航空装备和复合材料技术跨代发展机遇，持续加强
技术研发投入，进一步巩固公司的市场地位和技术优势。2023 年，公司
新增受理专利 46 项，授权专利 26 项，截至 2023 年底有效专利 271 

项。公司正在开展先进航空预浸料生产能力提升项目建设，新建先进预
浸料生产厂房及多条预浸料自动化生产线，项目投产后将大大提升公司
生产交付能力，有力支撑公司中长期发展目标实现。 

◼ 关键材料国产化，叠加融入国际供应链机会，双轮驱动公司发展：公司
业务范围涵盖航空新材料，高端智能装备，等专业应用领域，是我国少
有的航空复合材料专业化供应商。复合材料业务方面，公司是国内航空
复合材料领先企业，参与 C919 等众机型的复合材料供应，有望受益于
我国推动关键原材料国产化进程，迎来业绩持续提升。同时，世界各地
仍存在政治不稳定性因素，带来了一定的融入国际供应链机会，给公司
进一步国际化发展带来机遇。 

◼ 盈利预测与投资评级：公司业绩符合预期，基于十四五期间军工行业高
景气，并考虑公司在碳纤维产业链的核心地位，我们预计公司 2024-2026

年归母净利润分别为 12.86(-0.71)/15.67(-1.17)/18.84 亿元；对应 PE 分别
为 21/18/15 倍，维持“买入”评级。 

◼ 风险提示：1）战略举措未能实现对资源的有效管理风险；2）复合材料
业务受宏观经济波动及政策影响风险。 

  

-29%
-25%
-21%
-17%
-13%
-9%
-5%
-1%
3%
7%

11%

2023/3/17 2023/7/16 2023/11/14 2024/3/14

中航高科 沪深300



 

请务必阅读正文之后的免责声明部分 

公司点评报告 

东吴证券研究所 

 

 2 / 3 

 

中航高科三大财务预测表  
[Table_Finance]           资产负债表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E  利润表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E 

流动资产 6,296 7,764 9,735 11,489  营业总收入 4,780 5,509 6,519 7,472 

货币资金及交易性金融资产 1,589 3,675 2,982 6,194  营业成本(含金融类) 3,023 3,409 3,983 4,456 

经营性应收款项 3,458 2,412 5,053 3,205  税金及附加 30 38 43 51 

存货 1,201 1,646 1,641 2,058  销售费用 32 36 43 49 

合同资产 0 0 0 0     管理费用 355 381 468 526 

其他流动资产 47 30 59 33  研发费用 176 202 239 274 

非流动资产 2,351 2,401 2,446 2,455  财务费用 (28) (19) (46) (37) 

长期股权投资 119 127 136 145  加:其他收益 13 16 18 21 

固定资产及使用权资产 1,140 1,178 1,210 1,201  投资净收益 24 17 26 26 

在建工程 273 247 243 233  公允价值变动 0 0 0 0 

无形资产 468 466 463 460  减值损失 (17) 9 5 7 

商誉 0 0 0 0  资产处置收益 0 2 1 2 

长期待摊费用 22 22 22 22  营业利润 1,212 1,505 1,839 2,210 

其他非流动资产 329 361 372 394  营业外净收支  1 2 1 1 

资产总计 8,647 10,165 12,181 13,944  利润总额 1,213 1,507 1,840 2,211 

流动负债 1,920 2,148 2,589 2,458  减:所得税 175 216 265 318 

短期借款及一年内到期的非流动负债 31 31 31 31  净利润 1,038 1,291 1,575 1,893 

经营性应付款项 1,105 1,064 1,577 1,322  减:少数股东损益 6 6 8 9 

合同负债 55 273 196 288  归属母公司净利润 1,031 1,286 1,567 1,884 

其他流动负债 729 780 784 817       

非流动负债 280 280 280 280  每股收益-最新股本摊薄(元) 0.74 0.92 1.12 1.35 

长期借款 0 0 0 0       

应付债券 0 0 0 0  EBIT 1,160 1,458 1,761 2,138 

租赁负债 49 49 49 49  EBITDA 1,339 1,645 1,969 2,374 

其他非流动负债 232 232 232 232       

负债合计 2,201 2,428 2,869 2,739  毛利率(%) 36.75 38.11 38.90 40.37 

归属母公司股东权益 6,236 7,521 9,088 10,973  归母净利率(%) 21.58 23.34 24.04 25.22 

少数股东权益 210 215 224 232       

所有者权益合计 6,446 7,737 9,312 11,205  收入增长率(%) 7.50 15.26 18.33 14.63 

负债和股东权益 8,647 10,165 12,181 13,944  归母净利润增长率(%) 34.90 24.63 21.89 20.26 

           

           

现金流量表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E  重要财务与估值指标 2023A 2024E 2025E 2026E 

经营活动现金流 425 2,294 (472) 3,422  每股净资产(元) 4.48 5.40 6.52 7.88 

投资活动现金流 (428) (207) (219) (208)  最新发行在外股份（百万股） 1,393 1,393 1,393 1,393 

筹资活动现金流 (233) (2) (2) (2)  ROIC(%) 16.20 17.42 17.52 17.71 

现金净增加额 (236) 2,086 (693) 3,212  ROE-摊薄(%) 16.54 17.09 17.24 17.17 

折旧和摊销 179 186 208 236  资产负债率(%) 25.45 23.89 23.55 19.64 

资本开支 (229) (123) (164) (143)  P/E（现价&最新股本摊薄） 26.65 21.38 17.54 14.59 

营运资本变动 (767) 845 (2,224) 1,328  P/B（现价） 4.41 3.65 3.02 2.50 

数据来源:Wind,东吴证券研究所，全文如无特殊注明，相关数据的货币单位均为人民币，预测均为东吴证券研究所预测。  
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