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中科星图（688568.SH）2024 年年报点评    
 

推动空天信息能力升级；拟定增 25 亿布局卫星/低空/AI 
 

 2025 年 03 月 05 日 

 

➢ 事件：3 月 3 日，公司发布 2024 年报，全年实现营收 32.6 亿元，YOY 

+29.5%；归母净利润 3.5 亿元，YOY +2.7%；扣非净利润 2.4 亿元，YOY +4.0%。

业绩基本符合市场预期。公司集团化战略全面落地，各子公司取得持续性突破；

第二增长曲线业务步入持续增长阶段，线上业务同比大增。我们点评如下： 

➢ 4Q24 净利润下滑影响全年业绩；特种毛利率提升。1）分季度：公司 1~3Q24

营收/归母净利润同比增长 43.4%/41.3%；4Q24 营收 12.5 亿元，YOY +12.0%；

归母净利润 2.1 亿元，YOY -14.0%。公司四季度业绩占比一般较高，4Q24 归

母净利润占比全年 58.6%，因此，4Q24 归母净利润的同比下滑在一定程度上影

响了公司全年业绩表现。2）利润率：2024 年，公司毛利率同比提升 1.3ppt 至

49.6%，整体稳定。净利率同比下滑 3.0ppt 至 16.1%，主要系期间费用率及信

用减值损失增加所致。 

➢ 销售订单持续增长；第二增长曲线云服务实现突破。2024 年，1）分产品

看：公司 GEOVIS 技术开发与服务、GEOVIS 软件销售与数据服务营收分别实现

同比增长 38.1%、35.6%；毛利率保持在较高水平，分别是 54.5%（YOY 

-0.98ppt）、76.0%（YOY +5.06ppt）。2）分行业看：特种领域和政府业务贡

献主要营收，营收占比分别是 31%、29%。气象生态和线上业务营收均实现了

较快增长，同比增速分别是 47.4%、395.4%。2024 年，公司以云服务为主的第

二增长曲线业务收获认证 70199 个企业和开发者用户，步入持续增长阶段。 

➢ 拟定增 25 亿元；加强商业航天、低空/AI 等战新产业。3 月 3 日，公司公

告计划募资不超过 25 亿元，投向：1）星图云空天信息云平台建设项目（7.5 亿）：

支撑公司商业航天全产业链布局战略实施的重要举措之一；2）星图低空云低空

监管与飞行服务数字化基础服务平台建设项目（6.5 亿）：以国产自主可控为发

展目标，旨在打造国产化的低空云服务基础平台；3）星图洛书防务与公共安全

大数据智能分析平台建设项目（3.5 亿）：助力公司业绩增长和在大数据智能时

代的转型升级；4）补流（7.5 亿）。本次系公司上市以来的第二次定增，第一次

系 2022 年募资 15.5 亿元，主要投向 GEOVIS Online 在线数字地球建设项目。 

➢ 投资建议：公司作为空天信息技术创新的引领者、商业航天产业链条的整合

者、低空经济产业发展的推动者，不断深化空天信息、商业航天和低空产业技术

创新，逐步从高速增长向高质量发展转变。2025 年拟定增募资 25 亿元深化卫星、

低空、AI 等产业布局。我们预计，公司 2025~2027 年归母净利润分别是 4.79

亿元、6.16 亿元、7.89 亿元，当前股价对应 2025~2027 年 PE 分别是

66x/51x/40x。我们考虑到公司稀缺的空天信息能力及在战新产业方面的前瞻性

布局，维持“推荐”评级。 

➢ 风险提示：产品研发不及预期、产品价格下降、项目建设不及预期等。   
[Table_Forcast] 盈利预测与财务指标 

项目/年度 2024A 2025E 2026E 2027E 

营业收入（百万元） 3,257 4,263 5,457 6,903 

增长率（%） 29.5 30.9 28.0 26.5 

归属母公司股东净利润（百万元） 352 479 616 789 

增长率（%） 2.7 36.1 28.6 28.2 

每股收益（元） 0.65 0.88 1.13 1.45 

PE 90 66 51 40 

PB 8.2 7.5 6.7 5.9 

资料来源：wind，ifind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2025 年 03 月 04 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） 2024A 2025E 2026E 2027E  主要财务指标 2024A 2025E 2026E 2027E 

营业总收入 3,257 4,263 5,457 6,903  成长能力（%）     

营业成本 1,642 2,157 2,799 3,559  营业收入增长率 29.49 30.88 27.99 26.49 

营业税金及附加 22 29 37 46  EBIT 增长率 17.70 36.48 29.92 29.10 

销售费用 246 322 393 490  净利润增长率 2.67 36.10 28.61 28.23 

管理费用 302 396 502 621  盈利能力（%）     

研发费用 488 639 819 1,035  毛利率 49.59 49.42 48.71 48.43 

EBIT 532 726 944 1,218  净利润率 10.80 11.23 11.28 11.44 

财务费用 1 2 4 5  总资产收益率 ROA 4.24 4.94 5.38 5.83 

资产减值损失 -8 -11 -12 -13  净资产收益率 ROE 9.16 11.30 12.97 14.68 

投资收益 -8 0 0 0  偿债能力     

营业利润 515 714 928 1,200  流动比率 1.68 1.70 1.72 1.75 

营业外收支 36 36 36 36  速动比率 1.23 1.23 1.25 1.28 

利润总额 551 749 964 1,236  现金比率 0.37 0.31 0.33 0.38 

所得税 25 34 43 56  资产负债率（%） 44.55 46.03 47.13 47.80 

净利润 526 716 920 1,180  经营效率     

归属于母公司净利润 352 479 616 789  应收账款周转天数 308.65 324.08 304.64 283.31 

EBITDA 694 889 1,110 1,387  存货周转天数 154.58 153.03 146.91 138.09 

      总资产周转率 0.45 0.47 0.52 0.55 

资产负债表（百万元） 2024A 2025E 2026E 2027E  每股指标（元）     

货币资金 1,292 1,298 1,713 2,390  每股收益 0.65 0.88 1.13 1.45 

应收账款及票据 2,806 3,709 4,491 5,306  每股净资产 7.07 7.80 8.74 9.90 

预付款项 263 346 427 542  每股经营现金流 -0.15 0.63 1.38 1.97 

存货 695 903 1,125 1,345  每股股利 0.13 0.15 0.20 0.29 

其他流动资产 777 940 1,131 1,354  估值分析     

流动资产合计 5,835 7,196 8,887 10,937  PE 90 66 51 40 

长期股权投资 209 209 209 209  PB 8.2 7.5 6.7 5.9 

固定资产 199 216 242 269  EV/EBITDA 45.10 35.19 28.20 22.56 

无形资产 325 392 462 531  股息收益率（%） 0.22 0.26 0.34 0.50 

非流动资产合计 2,455 2,494 2,547 2,599       

资产合计 8,289 9,691 11,434 13,536       

短期借款 835 835 835 835  现金流量表（百万元） 2024A 2025E 2026E 2027E 

应付账款及票据 1,898 2,492 3,138 3,871  净利润 526 716 920 1,180 

其他流动负债 731 904 1,188 1,535  折旧和摊销 162 163 166 169 

流动负债合计 3,464 4,232 5,161 6,241  营运资金变动 -903 -693 -501 -449 

长期借款 9 9 9 9  经营活动现金流 -81 344 747 1,069 

其他长期负债 220 220 220 220  资本开支 -457 -144 -160 -165 

非流动负债合计 229 229 229 229  投资 -277 0 0 0 

负债合计 3,693 4,461 5,389 6,470  投资活动现金流 -942 -144 -158 -165 

股本 543 543 543 543  股权募资 277 0 0 0 

少数股东权益 756 993 1,298 1,689  债务募资 567 -44 0 0 

股东权益合计 4,596 5,230 6,045 7,066  筹资活动现金流 647 -194 -174 -227 

负债和股东权益合计 8,289 9,691 11,434 13,536  现金净流量 -376 6 415 677 

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测   
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