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市场数据  
收盘价(元) 57.53 

一年最低/最高价 20.88/93.87 

市净率(倍) 5.09 

流通A股市值(百万元) 3,522.86 

总市值(百万元) 9,404.43 
 
 

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) 61.24  
 

相关研究  
《莱斯信息(688631)：2023 年年报和

2024 年一季报点评：一季报超市场预

期，低空经济有望核心受益》 

2024-04-25 

《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） 1576 1676 2016 2419 2899 

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） 105.08 71.20 57.41 44.93 35.02 
  

[Table_Tag]  
  
[Table_Summary] 
事件： 

6 月 29 日，低空经济高层论坛暨莱斯信息上市一周年新品发布会在南京举

办。新品发布会上，莱斯信息推出低空飞行服务保障系列产品——“天牧”

系列。 

投资要点 

◼ “天牧”系列低空飞行服务产品发布。公司推出低空飞行服务保障系列
产品——“天牧”系列。“天牧”致力于打通产业链上下游，是新一代低
空飞行的守护者与“大脑”，是托举低空经济活动“飞起来”的核心，系
列主要包括低空飞行管理服务平台、无人机运营服务系统、空域航线规
划仿真系统和起降场智能管理系统四大类型产品。 

◼ 四大核心产品能力突出：低空飞行管理服务平台是整个低空运行的大
脑，核心能力涵盖“管、协、服”三个方面，将为大规模、高密度、多
场景运行提供安全精细、高效顺畅、便捷专业的服务，全力保障低空飞
行全过程的安全。无人机运营服务系统是支撑无人机运营人进行场景运
营的关键核心系统，助力运营人实现机库、站点、无人机的管理，以及
作业飞行管理、无人机自主操控等工作。空域航线规划仿真系统实现对
无人机的三维航路规划、空域受限仿真、空域瓶颈分析、飞行视景仿真
等一系列功能。起降场智能管理系统作为支撑起降场无人化运营管理的
核心系统，能够达成基于远程视景的、一对多的起降场管理，同时具备
机位分配、起降排序、进离场管理等相关能力。 

◼ 各地持续推进低空经济落地，公司低空业务有望迎来实质性机会。从产
业落地的节奏来看，我们预计低空经济产业后续迎来政策向订单转化密
集期。2023 年到现在，中央和地方的低空经济政策不断推出。随着各地
不断明确低空经济的发展方向，低空经济的相关订单也在逐渐落地，政
策往订单传导的预期正不断强化。近 3 个月各地的低空经济招投标也正
在如火如荼地进行。订单涉及整机及零部件、规划设计、管理系统、运
营等低空经济的主要环节，产业趋势落地节奏明显超预期。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 2024-2026 年
EPS 预测 1.00/1.28/1.64 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。 
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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 3,907 4,553 5,336  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 1,532 1,716 1,951  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 291 285 271 258  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 137 121 106 90  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 4,192 4,824 5,594  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 138 189 237 299 

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 1,962 2,171 2,439  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 1,984 2,200 2,477  收入增长率(%) 6.35 20.29 20.02 19.81 

负债和股东权益 3,737 4,192 4,824 5,594  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 79 140 184 235  每股净资产(元) 11.41 12.00 13.28 14.92 

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 (70) 0 0  ROIC(%) 7.99 8.73 10.31 11.84 

现金净增加额 615 73 184 235  ROE-摊薄(%) 7.08 8.35 9.64 11.01 

折旧和摊销 20 16 16 16  资产负债率(%) 49.64 52.67 54.41 55.73 

资本开支 (17) (2) (2) (2)  P/E（现价&最新股本摊薄） 71.20 57.41 44.93 35.02 

营运资本变动 (99) (35) (45) (55)  P/B（现价） 5.04 4.79 4.33 3.86 

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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