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[Table_Title] 
业绩实现快速增长，生态化成效稳步显现 

——中科星图(688568.SH)2023 年年度报告点评 
 

[Table_Summary] 事件： 

公司于 2024 年 4 月 14 日发布《2023 年年度报告》。 

点评： 

 营业收入与利润实现快速增长，经营性净现金流显著改善 

2023 年，公司实现营业收入 25.16 亿元，同比增长 59.54%；实现归母净

利润 3.43 亿元，同比增长 41.10%；经营活动产生的现金流量净额 1.25 亿

元，较上年同期增长 1.54 亿元。公司第一增长曲线实现平稳较快发展，特

种领域行业平稳增长，收入同比增长 15.69%；航天测运控、智慧政府、气

象生态以及企业能源行业同比增长明显，收入增速分别为 61.08%、

106.87%、101.58%、111.74%，主要得益于公司集团化战略全面落地，各

子公司业务加速探索，取得持续性突破。 

 以云服务模式打造第二增长曲线业务，持续推动商业变现 

在确保第一增长曲线业务平稳较快发展的同时，公司以云服务模式打造第

二增长曲线业务，加快推进 GEOVIS 在线数字地球建设，形成了云上数据、

云上计算和云上应用三大线上服务体系，高效赋能空天信息开发者，持续推

动商业变现。年内，第二增长曲线业务收获个人认证开发者 20914 户、企

业认证开发者 21192 户，开发者基于数字地球在线能力构建活跃的生态应

用 13769 个，累计触达 4555 万个终端用户，实现收入 2080.41 万元，完

成了第二增长曲线场景验证，并提前进入收获阶段。 

 持续加大研发投入，发布星图地球智脑引擎 

公司推进空天信息与 AI 融合，研制并发布了星图地球智脑引擎(GEOVIS 

Earth Brain)，该产品集成“空天·灵眸”基础大模型，以高性能计算、人

工智能、大数据和云计算为核心技术手段，汇聚了超算、智算、大数据和云

计算等多元化算力资源，不仅提升了数字地球技术的智能化水平，也拓展了

其在各个领域的应用范围。公司基于自研的数字地球超级计算机，并连通巢

湖明月、郑州超算以及公有云等算力节点，满足遥感大模型训练推理的需

求，具备了行业一流的空天数据算力资源。2023 年，公司研发投入达 5.72

亿元，同比增长 67.02%，主要系公司进一步加大科技创新力度，不断引进

优秀研发人才，推进 GEOVIS Earth 系列产品研发所致，研发投入占营业收

入比例为 22.74%，研发投入资本化的比重 35.53%，同比增加 0.67 个百分

点。 

 盈利预测与投资建议 

公司致力于将自身打造成为一流的具备全球竞争力的空天信息产业集团，

持续成长空间较为广阔。预测公司 2024-2026 年的营业收入为 35.17、

47.66、62.77 亿元，归母净利润为 4.70、6.39、8.56 亿元，EPS 为 1.29、

1.75、2.35 元/股，对应 PE 为 45.14、33.22、24.78 倍。考虑到行业的成

长空间和公司业务的持续成长性，维持“买入”评级。 

 风险提示 

产品升级换代的风险；核心技术人才流失的风险；经营风险；财务风险；宏

观环境风险。 
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[Table_Base] 基本数据 

52 周最高/最低价（元）： 89.73 / 35.29 

A 股流通股（百万股）： 364.65 

A 股总股本（百万股）： 364.65 

流通市值（百万元）： 21218.88 

总市值（百万元）： 21218.88 
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[Table_Finance]      附表：盈利预测      

财务数据和估值 2022 2023 2024E 2025E 2026E 

营业收入（百万元） 1576.74 2515.60 3516.97 4766.24 6277.20 

收入同比(%) 51.62 59.54 39.81 35.52 31.70 

归母净利润（百万元） 242.78 342.55 470.11 638.74 856.27 

归母净利润同比(%) 10.20 41.10 37.24 35.87 34.06 

ROE(%) 7.56 9.61 11.86 14.19 16.42 

每股收益（元） 0.67 0.94 1.29 1.75 2.35 

市盈率(P/E) 87.40 61.94 45.14 33.22 24.78 

资料来源：Wind，国元证券研究所 
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[Table_FinanceDetail]             财务预测表             

资产负债表    单位： 百万元  利润表    单位： 百万元 

会计年度 2022 2023 2024E 2025E 2026E  会计年度 2022 2023 2024E 2025E 2026E 

流动资产 3916.78 4618.03 5259.02 6355.00 7673.84  营业收入 1576.74 2515.60 3516.97 4766.24 6277.20 

现金 1961.19 1635.80 1692.14 1971.69 2376.74  营业成本 806.32 1299.73 1816.56 2460.14 3234.85 

应收账款 1062.79 1784.32 2187.26 2760.96 3410.14  营业税金及附加 5.61 13.64 18.29 23.83 30.76 

其他应收款 25.15 133.61 143.49 163.48 193.97  营业费用 138.15 187.31 240.91 311.24 408.65 

预付账款 92.61 136.07 184.93 246.26 317.99  管理费用 130.34 200.67 262.72 344.12 448.82 

存货 388.83 390.96 511.54 651.20 788.01  研发费用 223.07 372.63 477.61 678.51 893.32 

其他流动资产 386.22 537.27 539.66 561.40 586.99  财务费用 -31.58 -35.31 -27.45 -35.50 -42.35 

非流动资产 728.87 1411.23 1402.31 1445.08 1487.03  资产减值损失 -16.99 -28.84 -27.64 -25.68 -25.29 

长期投资 53.34 216.57 227.35 239.37 246.58  公允价值变动收益 0.00 1.99 0.00 0.00 0.00 

固定资产 107.74 160.50 167.54 169.91 170.69  投资净收益 -5.21 -18.05 -17.15 -16.19 -15.26 

无形资产 153.03 242.85 247.09 253.18 262.50  营业利润 285.81 442.79 667.10 902.07 1206.30 

其他非流动资产 414.77 791.32 760.34 782.63 807.26  营业外收入 39.74 86.22 40.64 42.25 43.68 

资产总计 4645.66 6029.26 6661.34 7800.09 9160.87  营业外支出 5.38 3.25 5.56 5.69 5.76 

流动负债 1213.99 1996.84 2083.66 2450.33 2799.13  利润总额 320.17 525.75 702.18 938.63 1244.22 

短期借款 9.06 234.85 0.00 0.00 0.00  所得税 16.73 43.87 52.10 71.24 95.43 

应付账款 734.61 1132.62 1422.55 1738.83 2041.84  净利润 303.44 481.89 650.08 867.39 1148.79 

其他流动负债 470.33 629.37 661.11 711.50 757.30  少数股东损益 60.66 139.34 179.97 228.65 292.52 

非流动负债 75.80 126.38 91.92 96.93 102.94  归属母公司净利润 242.78 342.55 470.11 638.74 856.27 

长期借款 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00  EBITDA 297.77 491.30 707.93 958.91 1286.60 

其他非流动负债 75.80 126.38 91.92 96.93 102.94  EPS（元） 0.99 0.93 1.29 1.75 2.35 

负债合计 1289.79 2123.22 2175.58 2547.26 2902.07        

少数股东权益 142.71 341.82 521.78 750.43 1042.95 
 主要财务比率      

股本 245.26 366.44 364.65 364.65 364.65  会计年度 2022 2023 2024E 2025E 2026E 

资本公积 2325.26 2281.52 2283.31 2283.31 2283.31  成长能力      

留存收益 642.64 936.13 1335.89 1874.30 2587.75  营业收入(%) 51.62 59.54 39.81 35.52 31.70 

归属母公司股东权益 3213.16 3564.22 3963.97 4502.39 5215.84  营业利润(%) 40.60 54.93 50.66 35.22 33.73 

负债和股东权益 4645.66 6029.26 6661.34 7800.09 9160.87  归属母公司净利润(%) 10.20 41.10 37.24 35.87 34.06 

       获利能力      

现金流量表    单位： 百万元  
毛利率(%) 48.86 48.33 48.35 48.38 48.47 

会计年度 2022 2023 2024E 2025E 2026E 
 

净利率(%) 15.40 13.62 13.37 13.40 13.64 

经营活动现金流 -28.91 125.08 451.55 484.56 676.43  ROE(%) 7.56 9.61 11.86 14.19 16.42 

净利润 303.44 481.89 650.08 867.39 1148.79  ROIC(%) 21.81 21.30 28.97 32.04 35.00 

折旧摊销 43.54 83.83 68.28 92.34 122.65  偿债能力      

财务费用 -31.58 -35.31 -27.45 -35.50 -42.35  资产负债率(%) 27.76 35.22 32.66 32.66 31.68 

投资损失 5.21 18.05 17.15 16.19 15.26  净负债比率(%) 1.54 12.13 0.57 0.49 0.44 

营运资金变动 -465.84 -577.87 -284.49 -488.69 -606.83  流动比率 3.23 2.31 2.52 2.59 2.74 

其他经营现金流 116.33 154.50 27.98 32.84 38.91  速动比率 2.91 2.12 2.28 2.33 2.46 

投资活动现金流 -490.31 -686.79 -109.76 -140.28 -171.14  营运能力      

资本支出 336.33 376.47 60.21 81.36 111.25  总资产周转率 0.45 0.47 0.55 0.66 0.74 

长期投资 72.44 166.94 10.78 12.02 7.21  应收账款周转率 1.72 1.59 1.60 1.76 1.86 

其他投资现金流 -81.54 -143.38 -38.77 -46.90 -52.68  应付账款周转率 1.50 1.39 1.42 1.56 1.71 

筹资活动现金流 1397.90 245.33 -285.45 -64.73 -100.24  每股指标（元）      

短期借款 -131.39 225.79 -234.85 0.00 0.00  每股收益(最新摊薄) 0.67 0.94 1.29 1.75 2.35 

长期借款 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00  每股经营现金流(最新摊薄) -0.08 0.34 1.24 1.33 1.86 

普通股增加 25.26 121.18 -1.80 0.00 0.00  每股净资产(最新摊薄) 8.81 9.77 10.87 12.35 14.30 

资本公积增加 1555.69 -43.74 1.80 0.00 0.00  估值比率      

其他筹资现金流 -51.66 -57.91 -50.60 -64.73 -100.24  P/E 87.40 61.94 45.14 33.22 24.78 

现金净增加额 878.68 -316.39 56.34 279.55 405.05  P/B 6.60 5.95 5.35 4.71 4.07 

       EV/EBITDA 66.35 40.21 27.91 20.60 15.36 

资料来源：Wind，国元证券研究所        



  
  

      

 

 


