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市场数据  
收盘价(元) 108.91 

一年最低/最高价 20.88/135.97 

市净率(倍) 9.82 

流通A股市值(百万元) 6,669.13 

总市值(百万元) 17,803.52 
 
 

基础数据  
每股净资产(元,LF) 11.09 

资产负债率(%,LF) 46.85 

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)：2024 年中报点

评：业绩符合预期，积极推进低空产

品和合作落地》 

2024-08-28 

《莱斯信息(688631)：“天牧”系列低

空飞行服务产品发布，低空护城河进

一步加深》 

2024-07-02 
  

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 1812 2195 2658 

同比（%） (2.65) 6.35 8.09 21.14 21.12 

归母净利润（百万元） 89.50 132.09 145.93 205.31 264.03 

同比（%） (7.63) 47.60 10.47 40.69 28.60 

EPS-最新摊薄（元/股） 0.55 0.81 0.89 1.26 1.62 

P/E（现价&最新摊薄） 198.93 134.78 122.00 86.72 67.43 
  

[Table_Tag] 关键词：#第二曲线   
[Table_Summary] 
事件：2024 年 10 月 29 日，公司发布 2024 年三季报。2024 前三季度公司

实现营收 9.18 亿元，同比-5.07%；归母净利润 0.16 亿元，同比 29.09%；

扣非归母净利润-0.04 亿元，同比由盈转亏。业绩略低于市场预期。 

投资要点 

◼ 营收受城市治理业务拖累，段落减值计提影响短期利润：公司前三季度
收入下滑主要系本报告期城市治理领域销售收入减少所致，公司扣非净
利润下滑主要是主要系本报告期城市治理领域销售收入减少导致利润
下降以及本期资产减值准备计提较多所致，公司及子公司对截至 2024

年 9 月 30 日公司资产进行了减值测试，本着谨慎性原则，公司 2024 年
前三季度确认信用减值损失和资产减值损失共计 3,755.26 万元。我们预
计随着化债的深入，公司相关业务增长有望迎来恢复。 

◼ 低空基础设施建设快速推进，各地正加速布局。以苏州为例，苏州正超
前布局低空经济基础设施，10 月 19 日，第二届全国低空经济（苏州）
产业创新博览会开幕式召开，会上透露，苏州目前低空起降设施已建成
投用 102 个，在建 23 个，预计到 2024 年底建成超 500 个起降点，实现
苏州全域成网布局。低空基础设施建设既是新质生产力的代表，也是国
家投资的重点方向，市场空间大，短期各地也均在加速布局。 

◼ 打造低空核心产品，积极推进标杆项目落地：公司 2024 年 6 月发布了
低空领域，公司打造核心产品，研制低空飞行服务保障系列新产品——
莱斯“天牧”系列，包括低空飞行管理服务平台-“天牧-M”、无人机运
营服务系统-“天牧-S”、空域航线规划仿真系统-“天牧-P”和起降场智
能管理系统-“天牧-A”。公司目前正推动标杆项目落地，依托深厚技术
与业务沉淀，重点围绕飞行管理平台加速研发低空“天牧”系列产品，
与地方政府联合谋划低空发展总体方案，与北京市、上海市、重庆市、
江苏省、安徽省、广州市、南京市、苏州市、珠海市等 20 余个省、市地
区，开展密切交流、形成战略合作，并在部分地区取得阶段性成果，赋
能低空飞行服务保障体系，加快推动低空经济产业发展。 

◼ 盈利预测与投资评级：空管系统龙头企业，考虑受城市治理项目拖累，
我们下调公司 2024-2026 年 EPS 为 0.89/1.26/1.62（原值 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 3,643 4,261 5,022  营业总收入 1,676 1,812 2,195 2,658 

货币资金及交易性金融资产 1,458 1,540 1,721 1,952  营业成本(含金融类) 1,203 1,278 1,536 1,847 

经营性应收款项 1,323 1,415 1,717 2,083  税金及附加 12 11 14 17 

存货 479 509 611 735  销售费用 103 111 134 162 

合同资产 119 129 156 189     管理费用 116 124 149 181 

其他流动资产 66 50 56 62  研发费用 129 139 168 202 

非流动资产 291 292 278 264  财务费用 (11) 0 0 0 

长期股权投资 13 13 14 14  加:其他收益 36 18 21 27 

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) (15) 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 136 154 216 278 

其他非流动资产 113 127 127 127  营业外净收支  4 0 0 0 

资产总计 3,737 3,934 4,539 5,286  利润总额 140 154 216 278 

流动负债 1,811 1,931 2,324 2,798  减:所得税 4 3 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 136 150 212 272 

经营性应付款项 1,384 1,471 1,768 2,126  减:少数股东损益 4 5 6 8 

合同负债 320 346 419 508  归属母公司净利润 132 146 205 264 

其他流动负债 106 114 137 165       

非流动负债 44 38 38 38  每股收益-最新股本摊薄(元) 0.81 0.89 1.26 1.62 

长期借款 0 0 0 0       

应付债券 0 0 0 0  EBIT 118 154 216 278 

租赁负债 0 0 0 0  EBITDA 138 170 233 295 

其他非流动负债 44 38 38 38       

负债合计 1,855 1,969 2,362 2,836  毛利率(%) 28.21 29.43 29.99 30.50 

归属母公司股东权益 1,865 1,944 2,149 2,413  归母净利率(%) 7.88 8.06 9.36 9.93 

少数股东权益 17 22 28 36       

所有者权益合计 1,882 1,966 2,177 2,449  收入增长率(%) 6.35 8.09 21.14 21.12 

负债和股东权益 3,737 3,934 4,539 5,286  归母净利润增长率(%) 47.60 10.47 40.69 28.60 

           

           

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 79 137 181 231  每股净资产(元) 11.41 11.89 13.15 14.76 

投资活动现金流 (212) 18 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 (73) 0 0  ROIC(%) 7.99 7.82 10.22 11.76 

现金净增加额 615 82 181 231  ROE-摊薄(%) 7.08 7.51 9.55 10.94 

折旧和摊销 20 16 16 16  资产负债率(%) 49.64 50.04 52.03 53.66 

资本开支 (17) (2) (2) (2)  P/E（现价&最新股本摊薄） 134.78 122.00 86.72 67.43 

营运资本变动 (99) (28) (45) (55)  P/B（现价） 9.55 9.16 8.28 7.38 

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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