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苏交科(300284)公司点评报告 2024 年 11 月 01 日 

[Table_Title] 业绩短期承压，不改长期向好  

——苏交科（300284.SZ）2024 三季报点评 
 

[Table_Summary] 事件：公司发布 2024 年三季报 

点评： 

 营收净利承压，不改长期向好 

2024Q1-3 公司实现营业收入 29.14 亿元，同比-6.49%；实现归母净利润为

1.53 亿元，同比-32.98%；实现扣非归母净利润为 1.24 亿元，同比-30.43%，

整体营收和净利有所承压，主要系公司汇兑收益较上年较少。单季度看，

2024Q3 公司实现营收 8.56 亿，同比-22.96%；实现归母净利润-463.61 万，

同比-108.06%；扣非归母净利-1232.75 万元，同比-122.69%。 

 毛利率有所改善，费用率有所上升 

2024Q1-3 公司实现毛利率 31.64%，同比提升 0.81pct，其中 2024Q3 毛利

率为 35.75%，同比提升 3.66pct，盈利能力有所改善。2024Q1-3 公司期间

费用率为 20.37%，同比提升 1.33pct，其中销售费用率/管理费用率/财务费

用率 /研发费用率分别为 2.45%/11.86%/0.56%/5.5%，分别同比提升

0.04/0.30/0.65/0.35pct，对利润产生了一定的影响。 

 低空经济蓬勃发展，公司紧跟积极布局 

2023 年我国低空经济规模已超 5,000 亿元。未来民航局将推动通用机场和

临时起降点建设，完善民用无人航空驾驶器综合管理平台，以民用无人驾驶

航空试验区或者试验基地为基础，推动打造若干低空经济发展的示范区，助

力低空经济蓬勃发展。到 2025 年，中国低空经济的市场规模预计将达到 1.5 

万亿元，到 2035 年有望达到 3.5 万亿元。公司紧跟国家低空经济发展，积

极承接低空经济项目，包括江苏省、苏州市及牡丹江市的多项机场研究及测

量等；积极参加南京低空经济发展大会并签署多项合作协议；与深圳联合飞

机集团设立合资公司，致力于开拓低空经济新场景、构建新体系，助力低空

经济高质量发展。 

 投资建议与盈利预测 

公司通过合资成立低空经济公司，打造低空经济产业发展与低空交通运输

两大体系，整合优势资源，有望在低空经济发展的浪潮中充分受益。预计

2024-2026 年，公司营收分别为 50.94/51.60/53.11 亿元，归母净利

2.77/2.93/3.23 亿元，对应 EPS 分别为 0.22/0.23/0.26 元/股，对应 PE 分

别 65/62/56 倍，维持“增持”评级。 

 风险提示 

基础设施投资、环保方面的政策变化的风险；投资并购整合的风险；低空经

济发展不及预期的风险；商誉减值的风险；汇率波动的风险。 
 

[Table_Finance]      附表：盈利预测      

财务数据和估值 2022A 2023A 2024E 2025E 2026E 

营业收入(百万元) 5226.53 5277.81 5093.73 5160.27 5311.45 

收入同比(%) 2.09 0.98 -3.49 1.31 2.93 

归母净利润(百万元) 593.49 329.59 277.22 293.23 323.26 

归母净利润同比(%) 25.76 -44.47 -15.89 5.77 10.24 

ROE(%) 7.25 3.94 3.29 3.40 3.66 

每股收益(元) 0.47 0.26 0.22 0.23 0.26 

市盈率(P/E) 30.43 54.79 65.14 61.59 55.86 

资料来源：Wind,国元证券研究所 
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[Table_TargetPrice] 当前价：  14.13 元 

   
 
[Table_Base] 基本数据 

52 周最高/最低价（元）： 15.5 / 4.19 

A 股流通股（百万股）： 1194.45 

A 股总股本（百万股）： 1262.83 

流通市值（百万元）： 16877.55 

总市值（百万元）： 17843.76 
 
[Table_PicQuote] 过去一年股价走势 

 
资料来源：Wind  
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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 2022A 2023A 2024E 2025E 2026E  会计年度 2022A 2023A 2024E 2025E 2026E 

流动资产 12251.60 12590.16 12707.79 13366.24 14287.32  营业收入 5226.53 5277.81 5093.73 5160.27 5311.45 

  现金 2498.61 3540.53 3622.66 4165.18 4989.90  营业成本 3290.93 3378.29 3381.99 3406.66 3488.25 

  应收账款 4338.71 4774.56 4480.14 4544.98 4698.75  营业税金及附加 29.43 26.18 26.93 27.01 27.65 

  其他应收款 121.70 96.31 143.39 147.90 154.39  营业费用 98.65 93.83 91.18 92.37 95.07 

  预付账款 151.91 118.34 137.23 135.10 136.71  管理费用 517.49 549.20 534.84 541.83 557.70 

  存货 57.55 85.87 75.70 76.82 80.12  研发费用 291.79 290.60 280.16 283.81 292.13 

  其他流动资产 5083.12 3974.55 4248.67 4296.26 4227.44  财务费用 -89.43 20.96 0.00 0.00 0.00 

非流动资产 3257.67 3327.83 3193.96 3142.49 3075.35  资产减值损失 -210.90 -15.78 -110.42 -95.62 -87.25 

  长期投资 57.01 54.95 55.76 55.70 55.60  公允价值变动收益 8.62 -10.81 -3.10 -3.72 -4.69 

  固定资产 579.80 555.35 468.55 381.74 294.93  投资净收益 30.77 62.73 42.60 47.34 48.32 

  无形资产 271.42 273.01 283.66 291.73 299.58  营业利润 757.69 365.71 332.21 346.03 378.39 

  其他非流动资产 2349.45 2444.51 2385.99 2413.31 2425.24  营业外收入 3.37 9.27 6.26 6.78 7.02 

资产总计 15509.27 15917.99 15901.75 16508.72 17362.67  营业外支出 8.41 20.30 16.15 16.24 16.89 

流动负债 6220.50 6926.04 6641.25 6702.48 6803.26  利润总额 752.65 354.67 322.33 336.57 368.52 

  短期借款 1264.05 1817.10 1533.52 1583.14 1605.59  所得税 117.43 48.09 46.93 48.46 52.75 

  应付账款 2755.82 2927.06 2881.59 2910.64 2984.61  净利润 635.23 306.59 275.40 288.11 315.78 

  其他流动负债 2200.63 2181.87 2226.14 2208.71 2213.07  少数股东损益 41.74 -23.01 -1.83 -5.12 -7.48 

非流动负债 700.43 265.96 453.65 810.44 1359.10  归属母公司净利润 593.49 329.59 277.22 293.23 323.26 

  长期借款 430.74 0.10 200.10 550.10 1100.10  EBITDA 801.85 518.03 460.45 474.65 507.11 

  其他非流动负债 269.69 265.86 253.55 260.34 259.00  EPS（元） 0.47 0.26 0.22 0.23 0.26 

负债合计 6920.93 7192.00 7094.90 7512.93 8162.36        

 少数股东权益 406.13 370.60 368.77 363.65 356.17 
 主要财务比率      

  股本 1262.83 1262.83 1262.83 1262.83 1262.83  会计年度 2022A 2023A 2024E 2025E 2026E 

  资本公积 3065.71 3058.47 3058.47 3058.47 3058.47  成长能力      

  留存收益 3893.76 4045.18 4145.61 4335.64 4546.70  营业收入(%) 2.09 0.98 -3.49 1.31 2.93 

归属母公司股东权益 8182.20 8355.39 8438.07 8632.14 8844.14  营业利润(%) 24.34 -51.73 -9.16 4.16 9.35 

负债和股东权益 15509.27 15917.99 15901.75 16508.72 17362.67  归属母公司净利润(%) 25.76 -44.47 -15.89 5.77 10.24 

       获利能力      

现金流量表    单位:  百万元  
毛利率(%) 37.03 35.99 33.60 33.98 34.33 

会计年度 2022A 2023A 2024E 2025E 2026E 
 

净利率(%) 11.36 6.24 5.44 5.68 6.09 

经营活动现金流 262.12 307.14 689.32 247.27 314.51  ROE(%) 7.25 3.94 3.29 3.40 3.66 

  净利润 635.23 306.59 275.40 288.11 315.78  ROIC(%) 10.07 5.94 5.36 5.54 6.06 

  折旧摊销 133.59 131.36 128.24 128.62 128.73  偿债能力      

  财务费用 -89.43 20.96 0.00 0.00 0.00  资产负债率(%) 44.62 45.18 44.62 45.51 47.01 

  投资损失 -30.77 -62.73 -42.60 -47.34 -48.32  净负债比率(%) 30.03 30.41 29.39 33.22 37.56 

营运资金变动 -914.62 -745.76 773.21 -210.33 -163.61  流动比率 1.97 1.82 1.91 1.99 2.10 

  其他经营现金流 528.13 656.73 -444.93 88.21 81.95  速动比率 1.96 1.81 1.90 1.98 2.09 

投资活动现金流 -1137.73 877.47 -310.76 -16.73 51.73  营运能力      

  资本支出 95.60 74.26 0.00 0.00 0.00  总资产周转率 0.34 0.34 0.32 0.32 0.31 

  长期投资 1016.40 -917.62 -39.30 8.13 2.49  应收账款周转率 0.86 0.79 0.75 0.79 0.79 

  其他投资现金流 -25.73 34.11 -350.06 -8.61 54.21  应付账款周转率 1.22 1.19 1.16 1.18 1.18 

筹资活动现金流 -283.87 -698.22 -296.43 311.98 458.49  每股指标（元）      

  短期借款 42.34 553.05 -283.58 49.62 22.46  每股收益(最新摊薄) 0.47 0.26 0.22 0.23 0.26 

  长期借款 -133.38 -430.64 200.00 350.00 550.00  每股经营现金流(最新摊薄) 0.21 0.24 0.55 0.20 0.25 

  普通股增加 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00  每股净资产(最新摊薄) 6.48 6.62 6.68 6.84 7.00 

  资本公积增加 8.11 -7.24 0.00 0.00 0.00  估值比率      

  其他筹资现金流 -200.94 -813.38 -212.85 -87.64 -113.97  P/E 30.43 54.79 65.14 61.59 55.86 

现金净增加额 -1118.71 495.06 82.13 542.51 824.73  P/B 2.21 2.16 2.14 2.09 2.04 

       EV/EBITDA 19.87 30.75 34.60 33.56 31.41 

资料来源：Wind,国元证券研究所 



  
  

      

 

 

投资评级说明 

（1）公司评级定义 （2）行业评级定义 
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增持 股价涨幅相对基准指数介于 5%与 15%之间 

持有 股价涨幅相对基准指数介于-5%与 5%之间 

卖出 股价涨幅劣于基准指数 5%以上 
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指数，香港市场基准为恒生指数，美国市场基准为标普 500 指数或纳斯达克指数，新三板基准指数为三板成指（针对协议转让标的）

或三板做市指数（针对做市转让标的），北交所基准指数为北证 50 指数。 
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