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公司研究|工业|商业和专业服务 证券研究报告 

苏交科(300284)公司点评报告 2025 年 05 月 07 日 

[Table_Title] 业绩转折点将现，加速布局低空经济 

——苏交科(300284)2024 年报及 2025 年一季报点评 
 

[Table_Summary] 报告要点： 

 传统业务承压，行业地位保持稳定 

2024 年，公司实现营收 47.29 亿元，同比下降 10.40%；实现归母净利润

2.24 亿元，同比下降 31.92%；扣非净利润 1.79 亿元，同比下降 34.27%。

25Q1 实现营收 8.09 亿元，同比下降 9.00%，归母净利润 0.43 亿元，同比

下降 19.06%。我们认为，企业业绩承压主要与传统基建投资增速放缓，工

程咨询行业竞争加剧有关。公司行业地位稳定，2024 年，在美国《工程新

闻记录》（ENR）“全球工程设计公司 150 强”和“国际工程设计公司 225 

强”榜单中，分别位列第 67 位和第 85 位。未来，若公司能够依靠自己资

质、品牌和科技的优势地位，聚焦存量基础设施建设的维护与改造如“城中

村改造”，有望加速业务的结构转型优化。 

 科技驱动企业业务转型，低空经济打开新增长点 

科技赋能企业发展，报告期内，公司获得授权专利 180 项，在绿色低碳，

智能转型方面接连突破。2024 年，公司首次参编广东省及广州市“十五五”

系列规划，实现零的突破。公司大力发展低空经济新业务，公司联合企事业

单位和科研机构成立了江苏省低空经济发展产业研究院，打造低空飞行监

管平台，创新“试飞基地+产业园”模式，积极参与低空产业低空相关规划、

课题研究、标准制定，为行业发展提供智慧支持。 

 盈利能力略有下降，费用控制得当 

公司 24 年公司毛利率 34.76%，同比下降 1.23pct。公司销售、管理、研发、

财务费用率分别为 1.98%、11.00%、5.48%、-0.15%，同比分别+0.20、

+0.59、-0.03、-0.55pct，公司资产及信用减值损失合计 5.52 亿元，同比

少损失 0.98 亿元，综合影响下净利率为 4.97%，同比-0.84pct。25Q1 公

司毛利率为 29.07%，净利率为 4.53%，主要与行业竞争加剧和财务费用有

所提升有关。 

 投资建议与盈利预测 

我们认为公司实力雄厚，凭借自身优势，有望在业务结构转型中抓住机遇，

且在低空经济发展中充分受益。预计 2025-2027 年 EPS 分别为

0.19/0.21/0.23 元/股，对应 PE 分别为 45/41/37，维持“增持”评级。 

 风险提示 

基础建设投资不及预期；应收账款和合同资产风险；投资并购风险；商誉减

值风险；汇率波动风险。 

 
 

[Table_Finance]      附表：盈利预测      

财务数据和估值 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E 

营业收入(百万元) 5277.81 4728.84 4778.57 4899.75 5049.09 

收入同比(%) 0.98 -10.40 1.05 2.54 3.05 

归母净利润(百万元) 329.59 224.38 242.11 265.24 292.74 

归母净利润同比(%) -44.47 -31.92 7.90 9.55 10.37 

ROE(%) 3.94 2.67 2.83 3.04 3.28 

每股收益(元) 0.26 0.18 0.19 0.21 0.23 

市盈率(P/E) 32.72 48.06 44.54 40.66 36.84 

资料来源：Wind,国元证券研究所 
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[Table_TargetPrice] 当前价：  9.16 元 

   
 
[Table_Base] 基本数据 

52 周最高/最低价（元）： 15.5 / 5.93 

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）： 10941.14 

总市值（百万元）： 11567.50 
 
[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 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E  会计年度 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E 

流动资产 12590.16 11961.41 12363.37 12691.02 13019.52  营业收入 5277.81 4728.84 4778.57 4899.75 5049.09 

  现金 3540.53 3045.08 3433.65 3679.40 3827.72  营业成本 3378.29 3084.96 3101.51 3156.52 3228.68 

  应收账款 4774.56 4768.01 4538.69 4719.94 4881.65  营业税金及附加 26.18 27.48 26.27 27.01 28.06 

  其他应收款 96.31 72.92 86.82 84.67 87.22  营业费用 93.83 93.58 95.57 98.00 111.08 

  预付账款 118.34 67.80 94.16 89.47 90.26  管理费用 549.20 520.31 525.64 543.87 565.50 

  存货 85.87 54.17 62.39 63.52 63.57  研发费用 290.60 259.16 262.82 269.49 282.75 

  其他流动资产 3974.55 3953.44 4147.67 4054.03 4069.09  财务费用 20.96 -7.20 0.00 0.00 0.00 

非流动资产 3327.83 4101.69 3592.58 3574.59 3515.36  资产减值损失 -15.78 -57.05 -68.93 -56.11 -60.54 

  长期投资 54.95 59.88 57.76 58.00 58.23  公允价值变动收益 -10.81 2.85 -0.74 -1.22 -0.38 

  固定资产 555.35 534.56 432.83 331.09 229.36  投资净收益 62.73 25.60 38.84 38.41 36.42 

  无形资产 273.01 281.28 288.16 294.62 301.53  营业利润 365.71 287.16 295.72 322.71 357.70 

  其他非流动资产 2444.51 3225.97 2813.83 2890.87 2926.24  营业外收入 9.27 7.29 7.30 7.62 7.46 

资产总计 15917.99 16063.11 15955.96 16265.61 16534.88  营业外支出 20.30 19.39 17.86 18.78 18.58 

流动负债 6926.04 7059.05 6774.19 6914.49 6996.14  利润总额 354.67 275.06 285.15 311.55 346.58 

  短期借款 1817.10 2120.24 1876.50 1947.85 1952.79  所得税 48.09 40.14 41.11 44.66 49.92 

  应付账款 2927.06 2694.89 2683.29 2740.39 2802.70  净利润 306.59 234.91 244.04 266.90 296.66 

  其他流动负债 2181.87 2243.92 2214.41 2226.25 2240.65  少数股东损益 -23.01 10.53 1.93 1.66 3.92 

非流动负债 265.96 208.30 237.77 232.64 230.29  归属母公司净利润 329.59 224.38 242.11 265.24 292.74 

  长期借款 0.10 0.10 0.10 0.10 0.10  EBITDA 561.70 454.53 439.63 466.80 501.70 

  其他非流动负债 265.86 208.20 237.67 232.54 230.19  EPS（元） 0.26 0.18 0.19 0.21 0.23 

负债合计 7192.00 7267.34 7011.96 7147.13 7226.43        

 少数股东权益 370.60 389.16 391.09 392.75 396.67 
 主要财务比率      

  股本 1262.83 1262.83 1262.83 1262.83 1262.83  会计年度 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E 

  资本公积 3058.47 3056.97 3056.97 3056.97 3056.97  成长能力      

  留存收益 4045.18 4092.76 4246.47 4416.44 4602.68  营业收入(%) 0.98 -10.40 1.05 2.54 3.05 

归属母公司股东权益 8355.39 8406.61 8552.91 8725.72 8911.78  营业利润(%) -51.73 -21.48 2.98 9.13 10.84 

负债和股东权益 15917.99 16063.11 15955.96 16265.61 16534.88  归属母公司净利润(%) -44.47 -31.92 7.90 9.55 10.37 

       获利能力      

现金流量表    单位:  百万元  
毛利率(%) 35.99 34.76 35.10 35.58 36.05 

会计年度 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E 
 

净利率(%) 6.24 4.74 5.07 5.41 5.80 

经营活动现金流 307.14 261.33 574.18 247.64 300.26  ROE(%) 3.94 2.67 2.83 3.04 3.28 

  净利润 306.59 234.91 244.04 266.90 296.66  ROIC(%) 5.94 4.75 4.91 5.42 6.03 

  折旧摊销 175.03 174.57 143.92 144.09 144.00  偿债能力      

  财务费用 20.96 -7.20 0.00 0.00 0.00  资产负债率(%) 45.18 45.24 43.95 43.94 43.70 

  投资损失 -62.73 -25.60 -38.84 -38.41 -36.42  净负债比率(%) 30.41 29.71 29.71 29.74 29.30 

营运资金变动 -745.76 -682.07 275.74 -235.46 -174.97  流动比率 1.82 1.69 1.83 1.84 1.86 

  其他经营现金流 613.05 566.72 -50.68 110.52 70.98  速动比率 1.81 1.69 1.82 1.83 1.85 

投资活动现金流 877.47 -991.74 -17.68 48.58 -36.29  营运能力      

  资本支出 74.26 88.79 0.00 0.00 0.00  总资产周转率 0.34 0.30 0.30 0.30 0.31 

  长期投资 -917.62 242.40 -33.82 9.48 0.90  应收账款周转率 0.79 0.64 0.65 0.68 0.67 

  其他投资现金流 34.11 -660.55 -51.50 58.06 -35.39  应付账款周转率 1.19 1.10 1.15 1.16 1.16 

筹资活动现金流 -698.22 550.40 -167.93 -50.47 -115.64  每股指标（元）      

  短期借款 553.05 303.14 -243.74 71.35 4.95  每股收益(最新摊薄) 0.26 0.18 0.19 0.21 0.23 

  长期借款 -430.64 0.00 0.00 0.00 0.00  每股经营现金流(最新摊薄) 0.24 0.21 0.45 0.20 0.24 

  普通股增加 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00  每股净资产(最新摊薄) 6.62 6.66 6.77 6.91 7.06 

  资本公积增加 -7.24 -1.50 0.00 0.00 0.00  估值比率      

  其他筹资现金流 -813.38 248.76 75.82 -121.81 -120.59  P/E 32.72 48.06 44.54 40.66 36.84 

现金净增加额 495.06 -182.91 388.57 245.75 148.33  P/B 1.29 1.28 1.26 1.24 1.21 

       EV/EBITDA 14.55 17.98 18.59 17.51 16.29 

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 

买入 股价涨幅优于基准指数 15%以上 推荐 行业指数表现优于基准指数 10%以上 

中性 行业指数表现相对基准指数介于-10%~10%之间 

回避 行业指数表现劣于基准指数 10%以上 
 

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 

备注：评级标准为报告发布日后的 6 个月内公司股价（或行业指数）相对同期基准指数的相对市场表现，其中 A 股市场基准为沪深 300

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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