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市场数据  
收盘价(元) 85.54 

一年最低/最高价 20.88/88.56 

市净率(倍) 7.56 

流通A股市值(百万元) 3,055.37 

总市值(百万元) 13,983.22 
 
 

基础数据  
每股净资产(元,LF) 11.31 

资产负债率(%,LF) 44.61 

总股本(百万股) 163.47 

流通 A 股(百万股) 35.72  
 

相关研究  
《莱斯信息(688631)：莱斯信息：民航

空管龙头，低空经济建设主力军》 

2024-03-15 
  

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） 1,576 1,676 2,016 2,419 2,899 

同比（%） (2.65) 6.35 20.29 20.02 19.81 

归母净利润（百万元） 89.50 132.09 163.82 209.30 268.52 

同比（%） (7.63) 47.60 24.02 27.76 28.30 

EPS-最新摊薄（元/股） 0.55 0.81 1.00 1.28 1.64 

P/E（现价&最新摊薄） 156.25 105.86 85.36 66.81 52.07 
  

[Table_Tag] 关键词：#第二曲线   
[Table_Summary] 
事件：莱斯信息发布 2023 年报，2023 年实现营收 16.76 亿元，同比增长

6.35%；归母净利润 1.32 亿元，同比增长 47.60%，符合市场预期。2024 年

Q1 实现营收 2.45 亿元，同比增长 38.62%，归母净利润-0.16 亿元，亏损同

比缩窄 48.81%，超市场预期。 

投资要点 

◼ 空管和城市交通业务稳步增长。公司 2023Q4 营收 7.09 亿元，同比下滑
3.32%，归母净利润 1.20 亿元，同比增长 35.63%。分业务看，民航空中
交通管理业务收入 5.51 亿元，同比增长 10.67%，毛利率 40.53%，同比
增长 2.68pct；城市道路交通管理业务收入 5.03 亿元，同比增长 31.11%，
毛利率 22.44%，同比下降 4.45pct；城市治理业务收入 5.11 亿元，同比
增长 2.16%，毛利率 20.02%，同比下降 2.19pct；企业级信息化及其他
业务收入 1.07 亿元，同比减少-48.85%，毛利率 29.98%，同比增加
12.03pct。公司 2023 年毛利率 28.21%，同比增加 0.58pct。费用率方面，
销售费用率 6.16%（同比+0.67pct），管理费用率 6.90%（同比-0.16pct），
研发费用率 7.67%（同比+0.14pct），整体较稳定。 

◼ 巩固基本盘：持续深耕民航空管领域，把握国产化和国际化机遇。2024

年，公司将巩固基本盘，扩大民航空管领先优势，布局、发力空管国产
化，加快推进机场信息化、国际化等新增长点，打开行业天花板。同时，
公司紧抓新一代系统能力和自主可控两条主线，落实重点项目、推进战
略合作、确保完成任务。机场方面，以机场信息集成系统（IIS）、泊位
引导等核心产品为抓手，中小机场扩大产品覆盖、枢纽机场核心产品能
力提升，扩大市场份额。 

◼ 拓展新赛道：低空经济基础设施建设如火如荼，低空空管系统核心受益。
去年底低空领域被定义为战略性新兴产业以来，今年国家和各地政府均
在积极地推进低空经济产业的发展和落地。目前，明确地面基础设施需
要先行建设，进入二季度以来已经陆续看到相关订单落地，我们预计随
着各地低空建设规划的持续明确，相关招投标有望密集出现。低空地面
基础设施具体包括空管系统、通信、导航、监视等部分，均是必须配套
的环节。公司作为空管系统领域的龙头，面向国家战略需求，积极开展
通航及低空飞行服务、无人机运行管理、有人/无人协同信息平台等系列
产品研制，布局未来低空管制及运营服务。预计随着各地建设目标的明
确，公司低空经济业务有望实现实质性增长。 

◼ 盈利预测与投资评级：空管系统龙头企业，我们维持公司 2024-2025 年
EPS 预测 1.00/1.28 元，预测 2026 年 EPS 为 1.64 元。预计随着低空经
济基础设施建设持续落地，公司有望率先受益，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。  

-33%

-14%

5%

24%

43%

62%

81%

100%

119%

138%

2023-6-28 2023-10-6 2024-1-14 2024-4-23

莱斯信息 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 

 
莱斯信息三大财务预测表  

[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 3,446 3,958 4,589 5,356  营业总收入 1,676 2,016 2,419 2,899 

货币资金及交易性金融资产 1,458 1,583 1,752 1,972  营业成本(含金融类) 1,203 1,438 1,712 2,035 

经营性应收款项 1,323 1,592 1,910 2,288  税金及附加 12 13 15 18 

存货 479 572 681 810  销售费用 103 123 148 177 

合同资产 119 143 172 206     管理费用 116 138 165 197 

其他流动资产 66 68 74 81  研发费用 129 154 185 220 

非流动资产 291 301 303 304  财务费用 (11) 0 0 0 

长期股权投资 13 13 14 14  加:其他收益 36 20 23 29 

固定资产及使用权资产 137 137 137 137  投资净收益 7 2 2 3 

在建工程 13 13 13 13  公允价值变动 0 0 0 0 

无形资产 16 17 18 19  减值损失 (31) 0 0 0 

商誉 0 0 0 0  资产处置收益 0 0 0 0 

长期待摊费用 0 0 0 0  营业利润 136 173 221 283 

其他非流动资产 113 121 121 121  营业外净收支  4 0 0 0 

资产总计 3,737 4,259 4,891 5,661  利润总额 140 173 221 283 

流动负债 1,811 2,167 2,583 3,076  减:所得税 4 4 5 6 

短期借款及一年内到期的非流动负债 1 1 1 1  净利润 136 169 216 277 

经营性应付款项 1,384 1,654 1,970 2,341  减:少数股东损益 4 5 6 8 

合同负债 320 385 462 554  归属母公司净利润 132 164 209 269 

其他流动负债 106 127 151 180       

非流动负债 44 41 41 41  每股收益-最新股本摊薄(元) 0.81 1.00 1.28 1.64 

长期借款 0 0 0 0       

应付债券 0 0 0 0  EBIT 118 173 221 283 

租赁负债 0 0 0 0  EBITDA 138 173 221 284 

其他非流动负债 44 41 41 41       

负债合计 1,855 2,208 2,625 3,117  毛利率(%) 28.21 28.68 29.25 29.80 

归属母公司股东权益 1,865 2,029 2,238 2,506  归母净利率(%) 7.88 8.13 8.65 9.26 

少数股东权益 17 22 29 37       

所有者权益合计 1,882 2,051 2,267 2,544  收入增长率(%) 6.35 20.29 20.02 19.81 

负债和股东权益 3,737 4,259 4,891 5,661  归母净利润增长率(%) 47.60 24.02 27.76 28.30 

           

           

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 79 124 169 219  每股净资产(元) 11.41 12.41 13.69 15.33 

投资活动现金流 (212) 3 0 0  最新发行在外股份（百万股） 163 163 163 163 

筹资活动现金流 747 (3) 0 0  ROIC(%) 7.99 8.58 9.99 11.51 

现金净增加额 615 125 169 220  ROE-摊薄(%) 7.08 8.08 9.35 10.71 

折旧和摊销 20 1 1 1  资产负债率(%) 49.64 51.84 53.66 55.07 

资本开支 (17) (2) (2) (2)  P/E（现价&最新股本摊薄） 105.86 85.36 66.81 52.07 

营运资本变动 (99) (35) (45) (55)  P/B（现价） 7.50 6.89 6.25 5.58 

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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