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震有科技（688418.SH）2024 年业绩预告点评     

成功实现扭亏为盈，关注公司卫星业务布局 
 

 2025 年 01 月 26 日 

 

➢ 事件：2025 年 1 月 24 日，公司发布 2024 年年度业绩预告，预计 24 年实

现规模净利润 2300 万元至 3300 万元。 

➢ 公司 24 年将实现扭亏为盈。公司预计 2024 年年度实现归属于母公司所有

者的净利润为 2300 万元至 3300 万元，与上年同期（-8656 万元）相比，将实

现扭亏为盈，预计较上年同期增加 10956 万元至 11956 万元。公司预计 2024

年年度归属于母公司所有者扣除非经常性损益后的净利润为 800万元至1200万

元，与上年同期（-9277 万元）相比，将实现扭亏为盈，预计较上年同期增加 10077

万元至 10477 万元。 

➢ 卫星业务逐步进入收获期，助力公司成长。公司是为数不多的可以提供卫星

5G 核心网的公司之一，包括高轨卫星和低轨卫星核心网。卫星通信尤其是低轨

卫星通信是尖端技术，目前业界只有少数公司能掌握该项技术并将其成功产品

化。公司持续完善卫星互联网核心网相关技术与产品能力，完成了卫星星载核心

网 UPF 软件的研发、卫星接入网网络管理软件的研发。公司 24 年已取得某国卫

星通信项目的设备及服务项目合同，合同总金额为 1.12 亿美元（不含税）；此

外还中标多个卫星互联网核心网项目以及手机直连卫星业务相关项目；围绕 5G+

卫星，持续拓展核心网相关业务，如北斗卫星图片语音多媒体通信项目等。 

➢ 千帆星座方兴未艾，关注公司增长弹性。2025 年 1 月 23 日，我国在太原

卫星发射中心使用长六甲以一箭 18 星方式，成功将“千帆星座”第四批组网卫

星送入预定轨道。目前垣信卫星已经完成千帆星座 72 颗卫星的发射任务及星座

连续通讯实测验证，千帆星座全面进入常态化发射组网阶段。此次发射的微型中

包括 9 颗搭载船舶自动识别系统载荷的卫星，用于水上导航服务，提高水上监管

效率，维护航行安全。我们认为卫星组网进程的加速有望提高对公司卫星核心网

设备需求的弹性。 

➢ 投资建议：考虑公司海内外运营商核心网与接入网设备需求大幅提升，以及

海内外低轨卫星组网建设需求下公司核心网设备需求弹性，我们预计公司 2024-

2026 年归母净利润分别为 0.31 亿元、1.80 亿元、2.33 亿元，当前股价对应 PE

分别为 193X、33X、26X。后续具备较强成长性，看好公司后续发展，维持“推

荐”评级。 

➢ 风险提示：下游客户拓展进度不及预期；新产品研发不及预期。  

 
[Table_Forcast] 盈利预测与财务指标 

项目/年度 2023A 2024E 2025E 2026E 

营业收入（百万元） 884  1,168  1,494  1,856  

增长率（%） 66.1  32.0  28.0  24.2  

归属母公司股东净利润（百万元） -87  31  180  233  

增长率（%） 59.7  136.0  478.0  29.4  

每股收益（元） -0.45  0.16  0.93  1.20  

PE /  193  33  26  

PB 7.3  7.0  5.8  4.9  

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2025 年 01 月 24 日收盘价）   
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公司财务报表数据预测汇总  
[TABLE_FINANCE] 利润表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E  主要财务指标 2023A 2024E 2025E 2026E 

营业总收入 884  1,168  1,494  1,856   成长能力（%）     

营业成本 526  499  625  789   营业收入增长率 66.10  32.01  27.98  24.20  

营业税金及附加 2  2  3  4   EBIT 增长率 66.04  197.64  232.72  25.48  

销售费用 118  175  187  232   净利润增长率 59.72  135.96  477.98  29.40  

管理费用 79  140  149  167   盈利能力（%）     

研发费用 176  304  314  390   毛利率 40.51  57.30  58.19  57.49  

EBIT -76  74  247  309   净利润率 -9.79  2.67  12.04  12.55  

财务费用 15  18  25  27   总资产收益率 ROA -4.64  1.29  6.00  6.78  

资产减值损失 -22  -20  -21  -23   净资产收益率 ROE -10.47  3.63  17.44  18.95  

投资收益 0  0  0  0   偿债能力         

营业利润 -91  36  201  260   流动比率 1.67  1.43  1.43  1.47  

营业外收支 -1  -1  -1  -1   速动比率 0.83  0.86  0.97  1.01  

利润总额 -92  35  200  259   现金比率 0.23  0.36  0.35  0.31  

所得税 -10  3  20  26   资产负债率（%） 52.24  61.75  63.48  62.36  

净利润 -82  31  180  233   经营效率     

归属于母公司净利润 -87  31  180  233   应收账款周转天数 198.74  200.00  250.00  260.00  

EBITDA -15  141  328  400   存货周转天数 452.03  500.00  400.00  350.00  

      总资产周转率 0.51  0.55  0.55  0.58  

资产负债表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E  每股指标（元）     

货币资金 212  523  659  654   每股收益 -0.45  0.16  0.93  1.20  

应收账款及票据 488  643  1,026  1,324   每股净资产 4.27  4.43  5.33  6.35  

预付款项 89  100  125  158   每股经营现金流 -0.05  0.14  0.28  0.84  

存货 652  662  664  734   每股股利 0.00  0.03  0.19  0.24  

其他流动资产 93  130  179  215   估值分析         

流动资产合计 1,534  2,058  2,652  3,085   PE -69  193  33  26  

长期股权投资 1  1  1  1   PB 7.3  7.0  5.8  4.9  

固定资产 41  63  67  71   EV/EBITDA -409.43  44.06  18.98  15.55  

无形资产 96  99  97  96   股息收益率（%） 0.00  0.10  0.60  0.78  

非流动资产合计 331  353  349  349        

资产合计 1,865  2,411  3,001  3,435        

短期借款 310  710  910  910   现金流量表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E 

应付账款及票据 358  328  445  562   净利润 -82  31  180  233  

其他流动负债 252  400  503  627   折旧和摊销 61  67  81  90  

流动负债合计 919  1,438  1,858  2,099   营运资金变动 -65  -121  -269  -232  

长期借款 0  0  0  0   经营活动现金流 -10  26  55  163  

其他长期负债 55  51  47  43   资本开支 -54  -72  -59  -70  

非流动负债合计 55  51  47  43   投资 -1  0  0  0  

负债合计 974  1,489  1,905  2,142   投资活动现金流 -54  -75  -59  -70  

股本 194  194  194  194   股权募资 0  0  0  0  

少数股东权益 64  64  64  64   债务募资 84  399  200  0  

股东权益合计 891  922  1,096  1,293   筹资活动现金流 60  360  140  -97  

负债和股东权益合计 1,865  2,411  3,001  3,435   现金净流量 -5  311  135  -4  

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测   
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