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收入端持续增长，物理 AI产品发布在即

——索辰科技（688507.SH）2024年度业绩快报点评报告
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事件：

2025年 2月 28日，索辰科技发布 2024年度业绩快报，公司实现
营业总收入 3.81 亿元，同比增长 18.99%；实现归母净利润 4156.85
万元，同比下降 27.68%。

观点：

 收入端持续增长，利润端短期承压。报告期内，公司实现营业总
收入同比+18.99%；实现利润总额 4539.21万元，同比-18.82%；
实现归母净利润 4156.85 万元，同比-27.68%；归母扣非净利润
3679.29 万元，同比-28.83%。受益于产品结构优化和业务领域拓
展，公司 2024年度收入端实现持续增长。同时预计受高研发投入
等因素影响，公司利润端短期承压。

 拟收购力控科技，业务版图有望进一步拓展。公司主业聚焦国产
工业软件领域，是国产 CAE软件领军者，近年来积极践行国产替
代路线。2025年 2月 18日，公司发布公告，拟以支付现金方式
收购取得力控科技 51%股权，并将其作为控股子公司纳入合并报
表范围。力控科技是聚焦智能制造领域的工业软件厂商，提供
SCADA 等软硬件产品。同时，拟收购行为设业绩承诺，力控科
技 2025-2027年度净利润承诺总和暂定约 10100万元。本次拟收
购有望为公司带来报表端改善，同时拓宽公司业务布局，增强公
司在工业软件领域的核心竞争力。

 物理 AI产品即将发布，海外映射下前景广阔。公司即将于 2025
年 3月召开物理 AI系列产品发布会，产品包括物理 AI开发平台、
基于物理 AI 的机器人设计优化软件等。海外映射方面，英伟达
于 2025年 1月推出 Cosmos平台，其中包括转为物理 AI的研发
而构建的生成式世界基础模型（WFM），旨在加速机器人和自动
驾驶等物理 AI系统的开发。公司前瞻布局物理 AI产品，具备标
的稀缺性，未来新产品落地放量有望为公司贡献业绩增量。

 盈利预测及投资评级：公司为国产 CAE 软件领军者，持续受益
于工业软件国产替代浪潮，同时收购意愿积极，业务版图或持续
拓展。另外，公司前瞻布局物理 AI 领域，新产品发布在即，产
品在国内具备稀缺性且下游为高景气度赛道，前景广阔。考虑到
国产替代进程及新产品落地，我们预计公司 2024-2026 年营业收
入 CAGR约为 39%。综上所述，我们预计公司 2024-2026 年归
母净利润分别为 0.42/0.84/1.38 亿元 ，预计公司 2024-2026
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年 EPS 分别为 0.47/0.95/1.55 元。当前股价为 76.30 元，对应
2024-2026 年 PE 分别为 163.5/80.5/49.3 倍，对应 PS 分别为
17.8/13.3/9.2。首次覆盖，给予“增持”评级。

 风险提示：研发进程不及预期；业务拓展不及预期；行业竞争加
剧；确收进度不及预期；下游需求不及预期；收购进度不及预期。

 盈利预测简表

预测指标 2022A 2023A 2024E 2025E 2026E
营业收入（百万元） 268 320 381 511 737
增长率（%） 39.11 19.52 18.99 34.09 44.22

归母净利润（百万元） 54 57 42 84 138
增长率（%） 6.78 6.89 -27.64 103.06 63.30
ROE（%） 10.21 1.99 1.42 2.81 4.42
每股收益/EPS（摊薄/元） 1.73 0.94 0.47 0.95 1.55
市盈率（P/E） 44.0 81.2 163.5 80.5 49.3

市净率（P/B） 4.5 1.6 2.3 2.3 2.2
市销率（P/S） 25.4 21.2 17.8 13.3 9.2

数据来源：Wind，华龙证券研究所
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表：公司财务预测表

资产负债表（百万元） 利润表（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 543 2,779 2,770 2,856 2,952 营业收入 268 320 381 511 737
现金 169 2,227 2,185 2,205 2,225 营业成本 98 98 117 158 228
应收票据及应收账款 332 511 534 590 640 税金及附加 2 2 2 3 4
其他应收款 3 7 4 11 11 销售费用 12 20 26 28 37
预付账款 8 0 9 4 15 管理费用 28 38 53 61 75
存货 4 11 7 17 17 研发费用 88 105 144 165 212
其他流动资产 27 23 30 31 44 财务费用 2.2 -30.4 -30.8 -30.6 -30.8
非流动资产 182 309 324 359 418 资产和信用减值损失 -13 -43 -34 -47 -77
长期股权投资 0 50 50 50 49 其他收益 31 12 12 12 12
固定资产 94 93 110 147 209 公允价值变动收益 0 0 0 0 0
无形资产 45 62 62 59 52 投资净收益 0 -1 -0.1 -0.2 -0.2
其他非流动资产 43 104 102 104 108 资产处置收益 0 0 0 0 0
资产总计 725 3,087 3,095 3,216 3,370 营业利润 56 56 46 91 145
流动负债 161 157 146 194 225 营业外收入 2 0 0 0 0
短期借款 37 0 0 0 0 营业外支出 0 0 1 0 0
应付票据及应付账款 80 97 99 138 171 利润总额 58 56 45 91 145
其他流动负债 44 60 47 56 54 所得税 4 -2 4 6 7
非流动负债 37 10 10 10 10 净利润 54 58 42 85 138
长期借款 34 0 0 0 0 少数股东损益 0 1 0 0 1
其他非流动负债 4 10 10 10 10 归属母公司净利润 54 57 42 84 138
负债合计 198 167 156 204 235 EBITDA 77 44 32 80 138
少数股东权益 0 26 26 27 27 EPS（元） 1.73 0.94 0.47 0.95 1.55
股本 31 61 89 89 89
资本公积 324 2,610 2,582 2,582 2,582 主要财务比率

留存收益 174 225 262 334 445 会计年度 2022A 2023A 2024E 2025E 2026E
归属母公司股东权益 527 2,894 2,912 2,985 3,108 成长能力

负债和股东权益 725 3,087 3,095 3,216 3,370 营业收入同比增速(%) 39.11 19.52 18.99 34.09 44.22
营业利润同比增速(%) -1.21 0.05 -17.40 96.46 59.65
归属于母公司净利润同比增速(%) 6.78 6.89 -27.64 103.06 63.30
获利能力

毛利率(%) 63.41 69.44 69.19 69.12 69.13
现金流量表（百万元） 净利率(%) 20.06 18.12 10.94 16.57 18.78
会计年度 2022A 2023A 2024E 2025E 2026E ROE(%) 10.21 1.99 1.42 2.81 4.42
经营活动现金流 1 -57 -8 55 87 ROIC(%) 9.16 0.91 0.46 1.88 3.50
净利润 54 58 42 85 138 偿债能力

折旧摊销 17 19 17 20 24 资产负债率(%) 27.37 5.42 5.05 6.35 6.97
财务费用 2 -30 -31 -31 -31 净负债比率(%) -16.52 -75.90 -74.29 -73.14 -70.90
投资损失 -0 1 0 0 0 流动比率 3.37 17.68 18.95 14.72 13.13
营运资金变动 -61 -175 -70 -65 -122 速动比率 3.19 17.51 18.74 14.53 12.92
其他经营现金流 -11 71 34 47 77 营运能力

投资活动现金流 -1 -97 -33 -55 -83 总资产周转率 0.40 0.17 0.12 0.16 0.22
资本支出 31 35 33 55 83 应收账款周转率 0.99 0.76 0.73 0.91 1.20
长期投资 30 -50 0 0 0 应付账款周转率 1.87 1.11 1.20 1.33 1.47
其他投资现金流 0 -11 -0.1 -0.1 -0.2 每股指标（元）

筹资活动现金流 11 2,210 -1 19 16 每股收益(最新摊薄) 1.73 0.94 0.47 0.95 1.55
短期借款 17 -37 0 0 0 每股经营现金流(最新摊薄) 0.03 -0.93 -0.09 0.62 0.98
长期借款 9 -34 0 0 0 每股净资产(最新摊薄) 16.99 47.31 32.68 33.50 34.88
普通股增加 0 30 28 0 0 估值比率

资本公积增加 0 2,287 -28 0 0 P/E 44.0 81.2 163.5 80.5 49.3
其他筹资现金流 -15 -35 -1 19 16 P/B 4.5 1.6 2.3 2.3 2.2
现金净增加额 10 2,056 -42 19 20 EV/EBITDA 87.35 105.05 146.08 58.07 33.52

数据来源：Wind，华龙证券研究所
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