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市场数据  
收盘价(元) 79.59 

一年最低/最高价 46.84/135.97 

市净率(倍) 6.81 

流通A股市值(百万元) 5,032.89 

总市值(百万元) 13,010.58 
 
 

基础数据  
每股净资产(元,LF) 11.70 

资产负债率(%,LF) 44.20 

总股本(百万股) 163.47 

流通 A 股(百万股) 63.24  
 

相关研究  
《莱斯信息(688631)： 2024 年三季报

点评：营收受城市治理业务拖累，低

空业务稳步推进》 

2024-10-30 

《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 
 

 

买入（维持） 
 

[Table_EPS]      盈利预测与估值 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E 

营业总收入（百万元） 1,676 1,610 1,844 2,222 2,665 

同比（%） 6.35 (3.94) 14.56 20.46 19.96 

归母净利润（百万元） 132.09 129.04 153.24 191.05 240.60 

同比（%） 47.60 (2.31) 18.75 24.67 25.94 

EPS-最新摊薄（元/股） 0.81 0.79 0.94 1.17 1.47 

P/E（现价&最新摊薄） 98.50 100.82 84.90 68.10 54.08 
  

[Table_Tag] 关键词：#第二曲线   
[Table_Summary] 
事件：公司发布 2024 年报，2024 年实现营收 16.10 亿元，同比-3.94%；归

母净利润 1.29 亿元，同比-2.31%，扣非净利润 1.06 亿元，同比-1.29%；符

合市场预期。2025 年 Q1 实现营收 1.09 亿元，同比-55.53%，归母净利润-

0.15 亿元，亏损同比减少 5.10%，符合市场预期。 

投资要点 

◼ 一季度营收下滑主要系季节性影响：公司 2024Q4 营收 6.92 亿元，同比
-2.41%，归母净利润 1.13 亿元，同比-5.47%，扣非净利润 1.11 亿元，同
比+14.17%。公司 2025Q1 营收下滑主要系订单的季节性确收影响
（2024Q1 有大额订单确收导致高基数）。分业务看，2024 年民航空管业
务营收 6.26 亿元，同比+13.68%，毛利率同比-1.37pct；2024 年城市道
路交通业务营收 6.71 亿元，同比+33.47%，毛利率同比-0.14pct；2024 年
城市治理业务营收 2.69 亿元，同比-47.31%，毛利率同比+9.87pct。 

◼ 空管业务持续引领国产化进程，助力管制能力提升战略落地：公司抢占
民航“8+N”建设先机，成功揽获全国新建大型区管的首批次全部主用
两地项目(呼和浩特、哈尔滨)；实现自动化产品七大区域全覆盖，在西
安、珠海等地塔台自动化产品全面渗透；积极开拓新产品，落实首个地
区级航管系统项目-东北地区航管信息自动化处理系统。此外，公司也加
大机场领域的业务布局，夯实核心产品在中小机场应用，泊位引导系统、
机场协同决策系统等新研产品陆续在多地机场实现推广。 

◼ 紧抓国家低空发展元年机遇，全面发力低空经济赛道：公司积极打造低
空“莱斯”整体解决方案，发布以低空飞行服务管理平台为核心的“天
牧”系列产品；率先树立国内首个省级低空平台标杆——江苏省低空服
务管理平台，也是首个实现军民地三方协同的标杆；加速市场拓展力度，
依托深厚技术与业务沉淀，为北京、上海、重庆、江苏、南京等 20 余
个省、市地区谋划低空发展总体方案，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。展望 2025 年，随着各地低空经济的基础设施建设
不断落地，公司有望实现低空业绩的进一步增长。 

◼ 盈利预测与投资评级：空管系统龙头企业，考虑城市治理项目拖累，我
们将公司 2025-2026 年 EPS 预测由 1.26/1.62 元下调至 0.94/1.17 元，预
测 2027 年 EPS 为 1.47 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） 2024A 2025E 2026E 2027E  利润表（百万元） 2024A 2025E 2026E 2027E 

流动资产 3,504 3,885 4,500 5,225  营业总收入 1,610 1,844 2,222 2,665 

货币资金及交易性金融资产 1,461 1,677 1,855 2,067  营业成本(含金融类) 1,135 1,343 1,608 1,915 

经营性应收款项 1,518 1,457 1,755 2,105  税金及附加 10 12 14 17 

存货 334 534 640 762  销售费用 77 81 98 115 

合同资产 98 131 158 190     管理费用 111 120 140 168 

其他流动资产 94 86 93 102  研发费用 146 157 184 219 

非流动资产 297 288 270 253  财务费用 (9) 0 0 0 

长期股权投资 12 13 13 14  加:其他收益 53 28 21 5 

固定资产及使用权资产 133 117 101 85  投资净收益 11 2 3 3 

在建工程 4 4 4 4  公允价值变动 0 0 0 0 

无形资产 47 48 50 51  减值损失 (71) 0 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 133 162 201 241 

其他非流动资产 100 105 102 99  营业外净收支  0 0 0 0 

资产总计 3,801 4,173 4,771 5,478  利润总额 134 162 201 241 

流动负债 1,801 2,021 2,422 2,888  减:所得税 1 4 4 0 

短期借款及一年内到期的非流动负债 0 0 0 0  净利润 132 158 197 241 

经营性应付款项 1,389 1,545 1,850 2,203  减:少数股东损益 3 5 6 0 

合同负债 286 352 424 509  归属母公司净利润 129 153 191 241 

其他流动负债 125 124 148 176       

非流动负债 48 42 42 42  每股收益-最新股本摊薄(元) 0.79 0.94 1.17 1.47 

长期借款 0 0 0 0       

应付债券 0 0 0 0  EBIT 112 162 201 241 

租赁负债 0 0 0 0  EBITDA 133 178 218 257 

其他非流动负债 48 42 42 42       

负债合计 1,849 2,063 2,464 2,930  毛利率(%) 29.48 27.17 27.63 28.15 

归属母公司股东权益 1,927 2,080 2,271 2,512  归母净利率(%) 8.02 8.31 8.60 9.03 

少数股东权益 25 30 36 36       

所有者权益合计 1,952 2,110 2,307 2,548  收入增长率(%) (3.94) 14.56 20.46 19.96 

负债和股东权益 3,801 4,173 4,771 5,478  归母净利润增长率(%) (2.31) 18.75 24.67 25.94 

           

           

现金流量表（百万元） 2024A 2025E 2026E 2027E  重要财务与估值指标 2024A 2025E 2026E 2027E 

经营活动现金流 85 202 174 208  每股净资产(元) 11.79 12.72 13.89 15.36 

投资活动现金流 107 21 3 4  最新发行在外股份（百万股） 163 163 163 163 

筹资活动现金流 (64) (6) 0 0  ROIC(%) 5.79 7.78 8.92 9.91 

现金净增加额 128 217 178 212  ROE-摊薄(%) 6.70 7.37 8.41 9.58 

折旧和摊销 21 17 17 17  资产负债率(%) 48.65 49.44 51.65 53.49 

资本开支 (55) (2) (2) (2)  P/E（现价&最新股本摊薄） 100.82 84.90 68.10 54.08 

营运资本变动 (117) 37 (37) (46)  P/B（现价） 6.75 6.26 5.73 5.18 

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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