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1H24 收入同比增长 53%；集团化战略优势显著 
 

 2024 年 08 月 23 日 

 

 事件：公司 8 月 22 日发布了 2024 年中报，1H24 实现营收 11.0 亿元，

YoY+53.0%；归母净利润 0.6 亿元，YoY+80.1%；扣非归母净利润 0.05 亿元，

YoY-57.5%。公司 1H24 归母净利润靠近此前业绩预告数据上限，基本符合市场

预期。收入和利润增长较多主要是公司充分挖掘客户需求，持续推进落实“集团

化、生态化、国际化”的发展战略导致。 

 Q2 归母净利润同比大增 104%；净利率水平有所提升。单季度看，公司

1Q24~2Q24 分别实现营收 4.2 亿元、6.9 亿元，YoY+56.4%、+50.9%；分别

实现归母净利润 0.02 亿元、0.62 亿元，YoY-62.1%、+104.1%。由于公司利润

集中于下半年释放，故中报收入端的表现更加重要，公司 24Q1 和 Q2 收入均保

持了较高增长。盈利能力方面，公司 2Q24 毛利率同比减少 3.80ppt 至 48.0%；

净利率同比增加1.17ppt至13.0%。2024年上半年综合毛利率同比减少3.65ppt

至 48.0%；净利率同比增加 0.66ppt 至 9.7%。 

 费用管控能力有所提升；24Q2 末合同负债较年初增长 34%。费用方面，公

司 1H24 期间费用率为 36.4%，同比减少 1.25ppt。其中：1）销售费用率 9.6%，

同比减少 0.85ppt；销售费用 1.1 亿元，同比增长 40.5%，主要是公司业务规模

扩大，销售人员人工费用及市场费用等增加；2）管理费用率 11.3%，同比减少

1.11ppt；管理费用 1.3 亿元，同比增长 39.4%，主要是业务规模扩大，管理人

员人工费用等增加；3）研发费用率 16.0%，同比减少 1.97ppt；研发费用 1.8 亿

元，同比增长 36.2%，主要是公司加强技术创新、持续增加研发投入，推进星图

云系列产品研发。截至 2Q24 末，公司：1）应收账款及票据 23.1 亿元，较年初

增长 28.5%；2）存货 4.8 亿元，较年初增长 21.5%；3）合同负债 0.9 亿元，较

年初增长 34.3%，主要是合同预收款增加导致。 

 控股股东、持股 5%以上股东及部分董事高管承诺不减持彰显发展信心。

2024 年 8 月 22 日，公司发布《关于控股股东、持股 5%以上股东及公司部分董

事、高管承诺不减持公司股票的公告》，公司控股股东中科九度、持股 5%以上

股东中科曙光、公司副董事长&总经理邵宗有先生等均承诺自 2024 年 8 月 26

日起 12 个月内不减持其持有的公司股票（包括承诺期间因送股、公积金转增股

本等权益分派产生的股票），或彰显出对公司长期发展的信心。 

 投资建议：公司坚持集团化、生态化、国际化发展战略，聚焦特种领域、智

慧政府、气象生态、航天测运控、企业能源、线上业务六大板块。受益于国家特

种领域、商业航天、低空经济等产业发展，未来几年业绩或有望继续攀升。我们

预计，公司 2024~2026 年归母净利润分别为 4.83 亿元、6.76 亿元、9.22 亿元，

当前股价对应 2024~2026 年 PE 为 30x/22x/16x。维持“推荐”评级。 

 风险提示：下游需求不及预期；价格和利润率变化；资产减值风险等。   
[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） 2,516  3,599  5,099  7,157  

增长率（%） 59.5  43.1  41.7  40.4  

归属母公司股东净利润（百万元） 343  483  676  922  

增长率（%） 41.1  40.9  40.1  36.3  

每股收益（元） 0.63  0.89  1.24  1.70  

PE 43  30  22  16  

PB 4.1  3.8  3.3  2.8  

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2024 年 08 月 22 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 2,516  3,599  5,099  7,157   成长能力（%）     

营业成本 1,300  1,816  2,570  3,638   营业收入增长率 59.54  43.07  41.68  40.36  

营业税金及附加 14  20  28  39   EBIT 增长率 63.63  52.62  45.37  38.89  

销售费用 187  268  382  539   净利润增长率 41.10  40.92  40.08  36.30  

管理费用 201  299  419  585   盈利能力（%）     

研发费用 373  533  748  1,050   毛利率 48.33  49.55  49.59  49.16  

EBIT 452  690  1,003  1,393   净利润率 13.62  13.41  13.26  12.88  

财务费用 -35  -10  -7  -10   总资产收益率 ROA 5.68  6.67  7.50  7.99  

资产减值损失 -29  -42  -55  -72   净资产收益率 ROE 9.61  12.50  15.25  17.55  

投资收益 -18  0  0  0   偿债能力     

营业利润 443  658  955  1,332   流动比率 2.31  2.07  2.01  1.97  

营业外收支 83  83  83  83   速动比率 1.82  1.57  1.51  1.46  

利润总额 526  741  1,038  1,415   现金比率 0.82  0.51  0.45  0.46  

所得税 44  62  87  118   资产负债率（%） 35.22  39.17  41.77  44.14  

净利润 482  679  951  1,297   经营效率     

归属于母公司净利润 343  483  676  922   应收账款周转天数 258.90  271.84  255.53  237.64  

EBITDA 556  795  1,110  1,502   存货周转天数 109.79  108.69  104.35  98.09  

      总资产周转率 0.47  0.54  0.63  0.70  

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

货币资金 1,636  1,383  1,648  2,258   每股收益 0.63  0.89  1.24  1.70  

应收账款及票据 1,800  2,614  3,496  4,580   每股净资产 6.56  7.11  8.16  9.67  

预付款项 136  190  256  362   每股经营现金流 0.23  0.33  0.90  1.50  

存货 391  507  689  916   每股股利 0.19  0.19  0.19  0.19  

其他流动资产 656  902  1,231  1,668   估值分析     

流动资产合计 4,618  5,596  7,320  9,785   PE 43  30  22  16  

长期股权投资 217  217  217  217   PB 4.1  3.8  3.3  2.8  

固定资产 160  178  205  232   EV/EBITDA 25.44  17.80  12.75  9.42  

无形资产 243  295  349  404   股息收益率（%） 0.71  0.71  0.71  0.71  

非流动资产合计 1,411  1,638  1,691  1,745        

资产合计 6,029  7,234  9,011  11,530        

短期借款 235  235  235  235   现金流量表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E 

应付账款及票据 1,244  1,738  2,386  3,277   净利润 482  679  951  1,297  

其他流动负债 518  730  1,012  1,448   折旧和摊销 104  105  107  109  

流动负债合计 1,997  2,703  3,633  4,959   营运资金变动 -572  -648  -657  -711  

长期借款 0  3  3  3   经营活动现金流 125  178  488  814  

其他长期负债 126  128  128  128   资本开支 -376  -153  -66  -69  

非流动负债合计 126  131  131  131   投资 -299  0  0  0  

负债合计 2,123  2,833  3,764  5,090   投资活动现金流 -687  -220  -66  -69  

股本 366  543  543  543   股权募资 79  -80  0  0  

少数股东权益 342  538  813  1,188   债务募资 216  3  -23  0  

股东权益合计 3,906  4,401  5,248  6,440   筹资活动现金流 245  -211  -158  -135  

负债和股东权益合计 6,029  7,234  9,011  11,530   现金净流量 -316  -253  265  610  

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测   
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