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投资要点： 

 
⚫ 公司发布 2024年年报：实现营业收入 32.57 亿元，同比增长 29.49%；实现归母净利

润 3.52亿元，同比增长 2.67%；实现扣非归母净利润 2.40亿元，同比增长 4.03%；基

本每股收益为 0.65元/股，同比增长 3.17%；加权平均净资产收益率为 9.61%，同比减

少 0.48pct。报告期内业绩增长的主要原因系公司充分挖掘客户需求，各细分行业赛道

持续加强主营业务市场开拓。 

⚫ GEOVIS 技术开发与服务、GEOVIS 软件销售与数据服务两项产品营收增幅较高。

2024年公司 GEOVIS技术开发与服务营业收入 23.05亿元，同比增加 38.05%，毛利

率 54.46%，同比减少 0.98pct；GEOVIS软件销售与数据服务营业收入 2.53亿元，同

比增加 35.62%，毛利率 75.99%，同比增加 5.06pct；专用设备及系统集成营业收入

6.99亿元，同比增加 6.06%，毛利率 23.95%，同比增加 0.04pct。 

⚫ 线上、气象生态两项行业营收高速增长。2024年公司特种领域营业收入 10.03亿元，

同比增加 19.92%，毛利率 50.88%，同比增加 12.22pct；航天测运控营业收入 2.88亿

元，同比增加 25.90%，毛利率 52.80%，同比增加 0.64pct；政府业务营业收入 9.56亿

元，同比增加 28.91%，毛利率 44.19%，同比减少 4.76pct；气象生态营业收入 5.63亿

元，同比增加 47.36%，毛利率 56.04%，同比减少 1.05pct；企业业务营业收入 2.56亿

元，同比增加 10.90%，毛利率 37.61%，同比减少 21.32pct；线上业务营业收入 1.03

亿元，同比增加 395.44%，毛利率 76.80%，同比减少 9.38pct；其他营业收入 0.88亿

元，同比增加 17.59%，毛利率 44.72%，同比减少 6.02pct 

⚫ 公司发布《2025 年度向特定对象发行 A 股股票预案》，本次向特定对象发行股票募集

资金总额不超过人民币 25 亿元（含本数），扣除相关发行费用后的募集资金净额拟用

于：星图云空天信息云平台建设项目（7.51亿元）、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（6.50亿元）、星图洛书防务与公共安全大数据智能分析平

台建设项目（3.49亿元）、补充流动资金（7.50亿元）。 

⚫ 我们调整盈利预测，预计公司 2025-2027年归母净利润为 4.23/5.23/6.51亿元，PE为

66.0/53.4/42.9倍（对应 2025年 4月 11日收盘价），维持“增持”评级。 

⚫ 风险提示：订单波动或毛利率下降；数字地球市场发展不及预期；核心技术人才流失。 
   
主要财务指标 
会计年度 2024A 2025E 2026E 2027E 

营业总收入（百万元） 3257 4214 5535 7210 

同比增长 29.5% 29.4% 31.3% 30.3% 

归母净利润（百万元） 352 423 523 651 

同比增长 2.7% 20.3% 23.7% 24.3% 

毛利率 49.6% 49.0% 48.5% 48.0% 

ROE 9.2% 10.1% 11.4% 12.7% 

每股收益（元） 0.65 0.78 0.96 1.20 

市盈率 79.4 66.0 53.4 42.9 

数据来源：携宁，兴业证券经济与金融研究院整理 

注：每股收益均按照最新股本摊薄计算     
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事件 

公司发布 2024年年报：实现营业收入 32.57亿元（业绩快报为 32.57亿元），同

比增长 29.49%；实现归母净利润 3.52亿元（业绩快报为 3.52亿元），同比增长

2.67%；实现扣非归母净利润 2.40亿元（业绩快报为 2.40亿元），同比增长 4.03%；

基本每股收益为 0.65元/股（业绩快报为 0.65元/股），同比增长 3.17%；加权平

均净资产收益率为 9.61%（业绩快报为 9.62%），同比减少 0.48pct。 

2024年利润分配方案：公司以 5.43亿股为基数，拟向全体股东每 10股派发现金

股利 1.30元（含税），拟派发现金红利总计 0.71亿元（含税）。公司在 2024年度

以集中竞价交易方式累计回购 138.05万股，支付的资金总额为 0.60亿元（不含

印花税、交易佣金等交易费用），视同现金分红。综上，2024 年度现金分红总额

为 1.31亿元（含税），2024年度公司派发现金红利金额占合并报表归属于上市公

司股东净利润的 37.19%。公司拟以资本公积金向全体股东每 10 股转增 4.9 股，

以公司总股本 5.43亿股计算，合计拟转增股本 2.66亿股，转增后公司总股本增

加至 8.10亿股。 

公司发布《2025年度向特定对象发行 A股股票预案》：本次向特定对象发行股票

募集资金总额不超过人民币 25亿元（含本数），扣除相关发行费用后的募集资金

净额拟用于：星图云空天信息云平台建设项目（7.51亿元）、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（6.50 亿元）、星图洛书防务与公共安

全大数据智能分析平台建设项目（3.49亿元）、补充流动资金（7.50亿元）。 

点评 

⚫ 营收同比增速较高 

2024年公司实现营业收入32.57亿元（（业绩快报为32.57亿元），同比增长29.49%；

实现归母净利润 3.52亿元（业绩快报为 3.52亿元），同比增长 2.67%；实现扣非

归母净利润 2.40亿元（业绩快报为 2.40亿元），同比增长 4.03%；基本每股收益

为 0.65元/股（业绩快报为 0.65元/股），同比增长 3.17%；加权平均净资产收益

率为 9.61%（（业绩快报为 9.62%），同比减少 0.48pct。报告期内业绩增长的主要

原因系公司充分挖掘客户需求，各细分行业赛道持续加强主营业务市场开拓。 

公司 2024年四个季度分别实现营收 4.19亿元（同比+56.43%，下同）、6.86亿元

（+50.93%）、9.03亿元（+33.29%）、12.50亿元（+12.00%，环比+38.53%）；公

司 2024 年四个季度分别实现归母净利润 0.02 亿元（-62.08%）、0.62 亿元

（+104.13%）、0.82亿元（+21.07%）、2.06亿元（-13.95%，环比+150.96%）。 
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图1、2020-2024年营收及增速  图2、2020-2024年归母净利润及增速 

 

 

 
数据来源：公司公告，兴业证券经济与金融研究院整理  数据来源：公司公告，兴业证券经济与金融研究院整理 

 

表1、近年分季度营收和归母净利润情况（亿元） 

年份 季度 毛利率 (%) 营收（亿元） 单季度/全年营收（%） 

2022 

Q1 48.92 1.45 9.17% 

Q2 48.47 3.04 19.31% 

Q3 51.40 3.78 23.99% 

Q4 47.73 7.49 47.52% 

2023 

Q1 51.45 2.68 10.64% 

Q2 51.79 4.55 18.07% 

Q3 45.74 6.77 26.92% 

Q4 47.75 11.16 44.38% 

2024 

Q1 48.06 4.19 12.85% 

Q2 47.99 6.86 21.06% 

Q3 46.86 9.03 27.71% 

Q4 52.95 12.50 38.38% 

数据来源：iFind，兴业证券经济与金融研究院整理 

 

⚫ 线上业务、气象生态业务高速增长 

线上业务、气象生态业务增速较高。分行业看，2024 年公司特种领域营业收入

10.03亿元，同比增加 19.92%，毛利率 50.88%，同比增加 12.22pct；航天测运

控营业收入 2.88 亿元，同比增加 25.90%，毛利率 52.80%，同比增加 0.64pct；

政府业务营业收入 9.56 亿元，同比增加 28.91%，毛利率 44.19%，同比减少

4.76pct；气象生态营业收入 5.63亿元，同比增加 47.36%，毛利率 56.04%，同

比减少 1.05pct；企业业务营业收入 2.56亿元，同比增加 10.90%，毛利率 37.61%，

同比减少 21.32pct；线上业务营业收入 1.03 亿元，同比增加 395.44%，毛利率

76.80%，同比减少 9.38pct；其他营业收入 0.88亿元，同比增加 17.59%，毛利

率 44.72%，同比减少 6.02pct。 
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公司依托天基、空基能力和星图云服务支撑能力，针对特种领域、政府业务、企

业业务、气象生态等领域，不断进行行业深耕和应用拓展。通过专业化子公司的

运营模式，公司打造了行业领先的创新产品和整体解决方案，为用户提供全方位

业务应用服务。从行业分布看，气象生态、政府业务、航天测控、特种领域行业

平稳增长，较同期增幅 47.36%、28.91%、25.90%、19.92%，主要得益于公司集

团化战略全面落地，各子公司业务加速探索，取得持续性突破。第二增长曲线业

务步入持续增长阶段，线上业务较上年同期增幅 395.44%。 

图3、2020-2024年分行业营收（亿元）及占比  图4、2020-2024年公司分行业毛利率 

 

 

 
数据来源：公司公告，兴业证券经济与金融研究院整理  数据来源：公司公告，兴业证券经济与金融研究院整理 

 

分产品看，2024 年公司 GEOVIS 技术开发与服务营业收入 23.05 亿元，同比增

加 38.05%，毛利率 54.46%，同比减少 0.98pct；GEOVIS软件销售与数据服务

营业收入 2.53亿元，同比增加 35.62%，毛利率 75.99%，同比增加 5.06pct；专

用设备及系统集成营业收入 6.99亿元，同比增加 6.06%，毛利率 23.95%，同比

增加 0.04pct。 

从产品划分看，公司主要产品为 GEOVIS 技术开发与服务、GEOVIS 软件销售

与数据服务、专用设备及系统集成，其中 GEOVIS技术开发与服务营业收入较去

年同期增长 38.05%，GEOVIS 软件销售与数据服务营业收入较去年同期增长

35.62%，专用设备及系统集成收入较上年同期增长 6.06%，主要系公司业务规模

扩大，销售订单持续增长所致。 
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图5、2020-2024年分产品营收（亿元）及占比  图6、2020-2024年公司分产品毛利率 

 

 

 
数据来源：公司公告，兴业证券经济与金融研究院整理  数据来源：公司公告，兴业证券经济与金融研究院整理 

 

⚫ 毛利率上升，期间费用率上升叠加信用减值增加导致归母净利率下降 

2024年，公司整体毛利率为 49.59%，同比增加 1.26pct；归母净利率为 10.80%，

同比减少 2.82pct。分季度看，公司 2024年四个季度毛利率分别为 48.06%（同

比-3.39pct，下同）、47.99%（（-3.80pct）、46.86%（（+1.12pct）、52.95%（（+5.20pct，

环比+6.10pct）；公司 2024年四个季度归母净利率分别为 0.46%（（-1.45pct）、8.99%

（+2.34pct）、9.10%（-0.92pct）、16.48%（-4.97pct，环比+7.38pct）。 

2024 年，公司期间费用总额 10.38 亿元，同比增长 43.11%，期间费用占营收比

重 31.86%，同比增加 3.03pct；其中，销售费用 2.46亿元，同比增长 31.53%，占

营业收入的 7.56%，同比增加 0.12pct；管理费用 3.02 亿元，同比增长 50.64%，

占营业收入的 9.28%，同比增加 1.30pct；财务费用 0.01亿元，同比增加 0.36亿

元；研发费用 4.88 亿元，同比增长 31.07%，占营业收入的 14.99%，同比增加

0.18pct。 

2024年公司计提 1.47亿元信用减值损失，同比增加 98.65%。 

图7、2020-2024 年公司毛利率、净利率及加权平

均 ROE 
 图8、2020-2024年公司期间费用及期间费用率 

 

 

 
数据来源：公司公告，兴业证券经济与金融研究院整理  数据来源：公司公告，兴业证券经济与金融研究院整理 
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2024年公司经营活动现金流量净额为-0.81亿元，同比减少 2.06亿元，主要系公

司报告期内业务规模扩大导致支付成本费用增加所致；投资活动现金流量净额为

-9.42亿元，同比减少 2.56亿元，主要系公司报告期内购买大额存单支付的现金

增加所致；筹资活动现金流量净额为 6.47亿元，同比增长 163.88%，主要系公司

报告期内借款增加所致。 

公司应收账款增幅较高。截至 2024 年末，公司应收账款 27.55 亿元，同比增长

54.38%，应收账款周转率 1.44 次，同比减少 0.33 次；应收票据 0.52亿元，同

比增加 239.49%。公司存货 6.95亿元，同比增长 77.88%，存货周转率 3.02次，

同比减少 0.31次。截至 2024年末，公司合同负债 1.68亿元，同比增加 156.54%。 

图9、2020-2024 年公司净利润及经营活动产生的

现金流量净额 
 图10、2020-2024年公司应收账款及存货周转率 

 

 

 
数据来源：公司公告，兴业证券经济与金融研究院整理  数据来源：公司公告，兴业证券经济与金融研究院整理 

 

⚫ 子公司星图地球、星图测控、星图维天信实现快速增长 

2024年，子公司星图地球营收 5.21亿元，净利润 1.26亿元（同比+132.85%，

下同），净利率 24.15%（同比+8.83pct，下同）；星图测控营收 2.88亿元，净利

润 0.85亿元（+25.90%），净利率 29.47%（（+2.13pct）；星图维天信营收 5.63亿

元，净利润 1.50亿元（+47.36%），净利率 26.65%（-1.12pct）。 

⚫ 利润分配方案 

公司以 5.43亿股为基数，拟向全体股东每 10股派发现金股利 1.30元（含税），

拟派发现金红利总计 0.71 亿元（含税）。公司在 2024 年度以集中竞价交易方式

累计回购 138.05万股，支付的资金总额为 0.60亿元（不含印花税、交易佣金等

交易费用），视同现金分红。综上，2024年度现金分红总额为 1.31亿元（含税），

2024 年度公司派发现金红利金额占合并报表归属于上市公司股东净利润的

37.19%。公司拟以资本公积金向全体股东每 10股转增 4.9股，以公司总股本 5.43

亿股计算，合计拟转增股本 2.66亿股，转增后公司总股本增加至 8.10亿股。 
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⚫ 2025年度向特定对象发行 A股股票预案 

公司本次向特定对象发行股票募集资金总额不超过人民币 25亿元（含本数），扣

除相关发行费用后的募集资金净额拟用于：星图云空天信息云平台建设项目（7.51

亿元）、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（6.50 亿

元）、星图洛书防务与公共安全大数据智能分析平台建设项目（3.49亿元）、补充

流动资金（7.50亿元）。 

本次发行的定价基准日为发行期首日，发行价格不低于定价基准日前 20 个交易

日公司股票交易均价的 80%。本次向特定对象发行股票的数量按照募集资金总额

除以发行价格确定，且不超过本次发行前公司总股本的 30%。本次向特定对象发

行股票完成后，特定对象认购的本次发行的股票自发行结束之日起六个月内不得

转让。 

星图云空天信息云平台建设项目建设目标为基于空天信息产业链多圈层能力，搭

建“空天信息一朵云”，通过“平台+生态”构建繁荣的全场景开发者生态，让空

天信息能力赋能千行百业，触达大众。 

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建设目标为构建

“1+2+N+M”核心能力体系，建设“低空空域一朵云”，解决低空大规模高密度飞行

安全与效率问题，降低低空数据和计算资源成本，为低空飞行监管、产业、运营

和管理各方赋能。 

星图洛书防务与公共安全大数据智能分析平台建设项目建设目标是为防务和公共

安全等重点行业领域提供全域大数据智能处理、分析和应用的解决方案、技术服

务和数据服务。 

 

⚫ 盈利预测与投资建议 

我们调整盈利预测，预计公司 2025-2027 年归母净利润为 4.23/5.23/6.51 亿元，

PE为 66.0/53.4/42.9倍（对应 2025年 4月 11日收盘价），维持“增持”评级。 

 

⚫ 风险提示 

订单波动或毛利率下降；数字地球市场发展不及预期；核心技术人才流失。 
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附表 

资产负债表 单位：百万元  利润表 单位：百万元 

会计年度 2024A 2025E 2026E 2027E  会计年度 2024A 2025E 2026E 2027E 

流动资产 5835 6561 8285 10239  营业总收入 3257 4214 5535 7210 

货币资金 1292 1965 2987 3404  营业成本 1642 2150 2850 3750 

交易性金融资产 21 21 21 21  税金及附加 22 18 21 30 

应收票据及应收账款 2806 2972 3573 4621  销售费用 246 303 415 562 

预付款项 263 272 285 379  管理费用 302 367 493 634 

存货 695 841 939 1248  研发费用 488 622 863 1146 

其他 757 491 481 565  财务费用 1 7 -19 -57 

非流动资产 2455 2656 2841 2829  投资收益 -8 -8 -15 -20 

长期股权投资 209 233 225 227  公允价值变动收益 0 0 0 0 

固定资产 199 393 628 618  信用减值损失 -147 -228 -207 -226 

在建工程 127 152 142 153  资产减值损失 -8 -55 -75 -80 

无形资产 325 293 270 253  营业利润 515 603 754 963 

商誉 604 604 604 604  营业外收支 36 51 57 48 

其他 990 982 972 974  利润总额 551 654 810 1011 

资产总计 8289 9217 11126 13068  所得税  25 39 51 57 

流动负债 3464 3813 5018 6086  净利润  526 615 759 954 

短期借款 835 726 763 750  少数股东损益 174 192 236 303 

应付票据及应付账款 1898 2321 3243 4160  归属母公司净利润 352 423 523 651 

其他 731 766 1012 1176  EPS(元) 0.65 0.78 0.96 1.20 

非流动负债 229 278 328 378   

长期借款 9 59 109 159  主要财务比率  

其他 220 219 219 219  会计年度 2024A 2025E 2026E 2027E 

负债合计 3693 4091 5346 6464  成长性     

股本 543 543 543 543  营业总收入增长率 29.5% 29.4% 31.3% 30.3% 

未分配利润 1159 1434 1774 2196  营业利润增长率 16.3% 17.2% 24.9% 27.8% 

少数股东权益 756 948 1184 1488  归母净利润增长率 2.7% 20.3% 23.7% 24.3% 

股东权益合计 4596 5126 5780 6604  盈利能力     

负债及权益合计 8289 9217 11126 13068  毛利率 49.6% 49.0% 48.5% 48.0% 

  归母净利率 10.8% 10.0% 9.5% 9.0% 

现金流量表 单位：百万元  ROE 9.2% 10.1% 11.4% 12.7% 

会计年度 2024A 2025E 2026E 2027E  偿债能力     

归母净利润 352 423 523 651  资产负债率 44.6% 44.4% 48.0% 49.5% 

折旧和摊销 162 137 161 165  流动比率 1.68 1.72 1.65 1.68 

营运资金的变动 -903 121 184 -762  速动比率 1.23 1.35 1.35 1.37 

经营活动产生现金流量 -81 1174 1407 701  营运能力     

资本支出 -457 -244 -290 -80  资产周转率 45.5% 48.1% 54.4% 59.6% 

长期投资 -277 -36 12 -4  每股资料(元)     

投资活动产生现金流量 -942 -295 -304 -124  每股收益 0.65 0.78 0.96 1.20 

债权融资 567 -60 87 38  每股经营现金 -0.15 2.16 2.59 1.29 

股权融资 277 0 0 0  估值比率(倍)     

融资活动产生现金流量 647 -206 -80 -160  PE 79.4 66.0 53.4 42.9 

现金净变动 -376 672 1023 417  PB 7.3 6.7 6.1 5.5 

数据来源：携宁、兴业证券经济与金融研究院 

注：每股收益均按照最新股本摊薄计算  
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投资评级说明 

投资建议的评级标准 类别 评级 说明 

报告中投资建议所涉及的评级分为股票评级
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本报告并非针对或意图发送予或为任何就发送、发布、可得到或使用此报告而使兴业证券股份有限公司及其关联子公司等违反当地的法律或法
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美国《证券交易所》第 15a-6条例定义为本「主要美国机构投资者」除外）。 

本报告的版权归本公司所有。本公司对本报告保留一切权利。除非另有书面显示，否则本报告中的所有材料的版权均属本公司。未经本公司事
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