
证券研究报告·公司点评报告·IT 服务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 

 

辰安科技（300523） 
 

2024 年年报和 2025 年一季报点评：25Q1 超

市场预期，聚焦产品 AI 化 

 

 

2025 年 05 月 06 日 

  
证券分析师  王紫敬 

执业证书：S0600521080005 
021-60199781 

wangzj@dwzq.com.cn  
  
股价走势 

  
 

市场数据  
收盘价(元) 20.26 

一年最低/最高价 13.90/30.40 

市净率(倍) 4.05 

流通A股市值(百万元) 4,707.58 

总市值(百万元) 4,713.24 
 
 

基础数据  
每股净资产(元,LF) 5.00 

资产负债率(%,LF) 65.68 

总股本(百万股) 232.64 

流通 A 股(百万股) 232.36  
 

相关研究  
《辰安科技(300523)：公共安全科技

引领者，紧抓万亿国债机遇》 

2024-09-29 
  

买入（维持） 
 

[Table_EPS]      盈利预测与估值 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E 

营业总收入（百万元） 2,257 1,401 2,029 2,415 2,842 

同比（%） (5.92) (37.92) 44.78 19.05 17.67 

归母净利润（百万元） 79.64 (322.13) 92.98 126.13 172.61 

同比（%） 1,056.55 (504.47) 128.86 35.65 36.85 

EPS-最新摊薄（元/股） 0.34 (1.38) 0.40 0.54 0.74 

P/E（现价&最新摊薄） 59.18 (14.63) 50.69 37.37 27.31 
  

[Table_Tag]  
  
[Table_Summary] 
投资要点 

事件：公司发布 2024 年报，2024 年实现营收 14.01 亿元，同比-37.92%；

归母净利润-3.22 亿元，同比由盈转亏，扣非净利润-3.31 亿元，同比由盈

转亏；略低于市场预期。2025 年 Q1 实现营收 2.00 亿元，同比+55.76%，

归母净利润-0.34 亿元，亏损同比减少 41.32%，超出市场预期。 

◼ 24 年业绩受存量订单和订单落地节奏影响：公司 2024 年初存量合同不
足、部分项目落单延迟及市场环境等因素的影响，公司营业收入和毛利
率有所下降，导致公司净利润同比下降。分业务看，2024 年城市安全业
务实现营收 3.90 亿元，同比-57.96%；2024 年应急管理业务实现营收
3.85 亿元，同比-23.56%；装备与消防业务实现营收 4.49 亿元，同比-

21.05%。但公司 2024 年全年签约合同额同比增长近 40%，预计随着订
单的逐渐落地和交付，公司业绩有望回升。 

◼ 聚焦产品 AI 化，实现业务创新：公司聚焦国家公共安全领域，推动 AI 

技术赋能产品与解决方案升级，强化市场差异化竞争优势，深化科技协
同合作，全面提升创新能力；加强与中国电信、清华大学的合作，提升
科技创新牵引力；围绕大模型、推演模型、小模型持续迭代，提升推演
引擎计算能力、多智能体协同能力及时空知识库构建能力，实现 AI 技
术中台的全面升级；从“AI+产品”向“产品 AI 化”迈进，打造智能
化解决方案；全面构建支撑信息化系统建设的 AI 中台能力。 

◼ 聚焦机器人+低空应用场景落地：针对机器人，公司子公司科大立安“空
地一体化”智能灭火平台推出四足灭火机器狗，以“环境实时检测”与
“复杂地形攻坚”为核心，突破室内火场救援瓶颈，实现“人机协同、
安全高效”的灭火新模式。针对低空经济，子公司科大立安“空地一体
化”智能灭火平台创新推出无人机高空火源动态检测与高压精准压制系
统，通过“智能侦察+集群压制”技术，为超高层建筑外立面火灾提供
高效、安全的解决方案。 

◼ 盈利预测与投资评级：公司下游需求正逐步恢复，但 2024 年存在低基
数，因此我们将公司 2025-2026 年 EPS 预测由 0.47/0.58 元下调至
0.40/0.54 元，预测 2027 年 EPS 为 0.74 元。维持“买入”评级。 

◼ 风险提示：政策推进不及预期；技术推进不及预期；竞争加剧影响。  
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辰安科技三大财务预测表  

[Table_Finance]           资产负债表（百万元） 2024A 2025E 2026E 2027E  利润表（百万元） 2024A 2025E 2026E 2027E 

流动资产 3,463 3,296 3,762 4,296  营业总收入 1,401 2,029 2,415 2,842 

货币资金及交易性金融资产 665 1,048 1,144 1,253  营业成本(含金融类) 1,029 1,238 1,472 1,732 

经营性应收款项 1,941 1,681 1,962 2,289  税金及附加 11 12 14 17 

存货 386 282 328 379  销售费用 194 243 266 313 

合同资产 363 166 198 233     管理费用 238 254 290 341 

其他流动资产 109 118 130 142  研发费用 138 172 193 242 

非流动资产 771 785 789 793  财务费用 36 0 0 0 

长期股权投资 62 63 64 65  加:其他收益 32 81 72 71 

固定资产及使用权资产 147 147 147 147  投资净收益 (13) 30 12 14 

在建工程 0 0 0 0  公允价值变动 0 0 0 0 

无形资产 72 72 72 72  减值损失 (117) (69) (59) (49) 

商誉 89 89 89 89  资产处置收益 (1) 0 0 0 

长期待摊费用 12 14 16 18  营业利润 (345) 151 205 233 

其他非流动资产 389 400 401 402  营业外净收支  (1) 0 0 0 

资产总计 4,235 4,081 4,551 5,089  利润总额 (346) 151 205 233 

流动负债 2,615 2,337 2,639 2,975  减:所得税 (10) 27 37 30 

短期借款及一年内到期的非流动负债 728 728 728 728  净利润 (337) 124 168 203 

经营性应付款项 1,593 1,249 1,485 1,747  减:少数股东损益 (14) 31 42 30 

合同负债 168 203 241 284  归属母公司净利润 (322) 93 126 173 

其他流动负债 125 157 185 216       

非流动负债 155 156 156 156  每股收益-最新股本摊薄(元) (1.38) 0.40 0.54 0.74 

长期借款 99 99 99 99       

应付债券 0 0 0 0  EBIT (295) 151 205 233 

租赁负债 5 5 5 5  EBITDA (242) 172 226 255 

其他非流动负债 50 51 51 51       

负债合计 2,770 2,492 2,795 3,131  毛利率(%) 26.54 38.95 39.04 39.04 

归属母公司股东权益 1,195 1,289 1,414 1,586  归母净利率(%) (22.99) 4.58 5.22 6.07 

少数股东权益 269 300 342 372       

所有者权益合计 1,464 1,589 1,756 1,958  收入增长率(%) (37.92) 44.78 19.05 17.67 

负债和股东权益 4,235 4,081 4,551 5,089  归母净利润增长率(%) (504.47) 128.86 35.65 36.85 

           

           

现金流量表（百万元） 2024A 2025E 2026E 2027E  重要财务与估值指标 2024A 2025E 2026E 2027E 

经营活动现金流 (180) 389 109 120  每股净资产(元) 5.14 5.54 6.08 6.82 

投资活动现金流 (18) (13) (18) (16)  最新发行在外股份（百万股） 233 233 233 233 

筹资活动现金流 111 2 0 0  ROIC(%) (11.95) 5.25 6.71 7.55 

现金净增加额 (89) 378 91 104  ROE-摊薄(%) (26.95) 7.21 8.92 10.89 

折旧和摊销 53 21 21 21  资产负债率(%) 65.42 61.07 61.41 61.52 

资本开支 (17) (21) (21) (21)  P/E（现价&最新股本摊薄） (14.63) 50.69 37.37 27.31 

营运资本变动 (39) 203 (127) (139)  P/B（现价） 3.94 3.66 3.33 2.97 

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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