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普天科技（002544.SZ）2025 年半年报点评     

卫星互联网“国家队”布局空天计算，长期成长机遇可期 
 

 2025 年 08 月 28 日 

 

➢ 事件概述：2025 年 8 月 27 日，公司发布 2025 年中报，2025 年上半年实

现营业收入 20.24 亿元，同比下降 16.96%；实现归母净利润-0.21 亿元，去年

同期为盈利 0.39 亿元。 

➢ 业绩短期承压，新兴业务布局积极。1) 业绩阶段性下滑，现金流管理改善：

2025 年上半年，公司营收同比下降 16.96%，首次出现半年度亏损，主要因各业

务板块面临压力。公网通信、专网通信与智慧应用、智能制造三大业务收入分别

同比下滑 9.04%、27.16%、11.32%。公司整体毛利率为 14.14%，同比下降 3.45

个百分点，其中智能制造板块受贵金属材料价格上涨等因素影响，毛利率下降

6.48 个百分点。尽管盈利承压，但公司经营活动产生的现金流量净额较上年同期

大幅改善，显示公司加强了回款与现金流管理。2) 传统业务调整优化：在公网通

信板块的通信信息技术服务方面，咨询设计业务市场占有率保持平稳，在全国 18

个省斩获 92 个项目，持续稳固业务基本盘，新开拓宁夏铁塔设计业务市场。专

网通信板块，轨道交通业务中标重庆市轨道交通 24 号线一期站后工程通信系统

设备采购及集成服务项目、石家庄市城市轨道交通 6 号线一期工程通信系统设备

采购项目、长春市城市轨道交通 1 号线南延工程通信系统设备集成采购项目。 

➢ 前瞻布局战略性新兴产业，空天计算等领域构筑长期增长点。2025 年 5 月

14 日，太空计算卫星星座搭载长征二号丁运载火箭在酒泉卫星发射中心成功发

射，标志着我国首个整轨互联的太空计算星座正式进入组网阶段。6 月 25 日，

氦星光联科技有限公司与普天科技、北京忆芯科技有限公司在之江实验室签署战

略合作协议，并宣布成立联合企业研发中心。此次合作汇聚央企、民企与科研机

构三方优势，将围绕"三体计算星座"建设展开多维创新：聚焦空天算力网络构建、

高速数据传输技术攻关及商业化运营探索，共同打造新一代天地一体化信息基础

设施，其发力方向包括空天传输通道升级、智能卫星平台研发、商业应用生态构

建等。公司作为卫星互联网龙头，将凭借自身优势积极发力卫星计算，在新的细

分领域打造自身优势。 

➢ 投资建议：公司是卫星互联网领域的龙头和“国家队”，致力于推动卫星互

联网的通信技术升级，在北斗导航应用方面推出多个解决方案，在“无信关站”

手持机直连卫星通信技术等新兴技术领域深度研发，打造空天地一体化技术体

系，同时在 AI 算力、低空经济等新兴产业融合布局有望打开长期成长空间。预

计公司 2025-2027年归母净利润为 1.08/1.45/2.01亿元，对应 PE分别为 161X、

120X、87X，维持“推荐”评级。 

➢ 风险提示：市场需求波动的风险；同业竞争加剧的风险；新技术研发进程不

及预期。  

 
[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） 4,973 5,494 6,083 6,748 

增长率（%） -9.0 10.5 10.7 10.9 

归属母公司股东净利润（百万元） 11 108 145 201 

增长率（%） -68.6 869.0 33.8 38.5 

每股收益（元） 0.02 0.16 0.21 0.30 

PE 1560 161 120 87 

PB 4.7 4.6 4.5 4.3 

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2025 年 8 月 27 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 4,973 5,494 6,083 6,748  成长能力（%）     

营业成本 4,120 4,556 5,048 5,604  营业收入增长率 -8.98 10.49 10.72 10.94 

营业税金及附加 20 20 22 25  EBIT 增长率 -20.73 398.29 26.92 33.21 

销售费用 197 203 225 236  净利润增长率 -68.56 869.05 33.78 38.47 

管理费用 221 220 231 236  盈利能力（%）     

研发费用 252 264 280 304  毛利率 17.14 17.08 17.02 16.96 

EBIT 32 159 202 268  净利润率 0.23 1.97 2.39 2.98 

财务费用 -3 4 1 -2  总资产收益率 ROA 0.11 1.04 1.30 1.68 

资产减值损失 -30 -25 -28 -31  净资产收益率 ROE 0.30 2.83 3.70 4.96 

投资收益 0 0 0 0  偿债能力     

营业利润 9 130 173 240  流动比率 1.42 1.40 1.39 1.38 

营业外收支 -1 0 0 0  速动比率 1.11 1.09 1.07 1.06 

利润总额 8 130 173 240  现金比率 0.35 0.37 0.36 0.37 

所得税 6 13 17 24  资产负债率（%） 61.32 62.41 63.83 65.08 

净利润 2 117 156 216  经营效率     

归属于母公司净利润 11 108 145 201  应收账款周转天数 267.46 255.00 245.00 230.00 

EBITDA 151 296 375 482  存货周转天数 119.69 120.00 120.00 120.00 

      总资产周转率 0.50 0.54 0.56 0.58 

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

货币资金 2,074 2,322 2,509 2,851  每股收益 0.02 0.16 0.21 0.30 

应收账款及票据 4,355 4,476 4,794 5,049  每股净资产 5.48 5.63 5.76 5.95 

预付款项 108 137 151 168  每股经营现金流 0.08 0.69 0.62 0.94 

存货 1,351 1,472 1,631 1,811  每股股利 0.01 0.08 0.11 0.15 

其他流动资产 466 529 568 612  估值分析     

流动资产合计 8,355 8,936 9,654 10,492  PE 1560 161 120 87 

长期股权投资 0 0 0 0  PB 4.7 4.6 4.5 4.3 

固定资产 580 695 800 903  EV/EBITDA 108.47 55.35 43.77 34.03 

无形资产 243 252 260 267  股息收益率（%） 0.03 0.31 0.42 0.58 

非流动资产合计 1,539 1,540 1,514 1,484       

资产合计 9,894 10,476 11,168 11,976       

短期借款 675 675 675 675  现金流量表（百万元） 2024A 2025E 2026E 2027E 

应付账款及票据 4,220 4,618 5,117 5,680  净利润 2 117 156 216 

其他流动负债 1,003 1,069 1,162 1,267  折旧和摊销 119 138 173 214 

流动负债合计 5,899 6,362 6,954 7,622  营运资金变动 -272 34 -90 14 

长期借款 100 100 100 100  经营活动现金流 56 467 425 637 

其他长期负债 68 76 75 71  资本开支 -185 -99 -112 -136 

非流动负债合计 168 176 175 171  投资 0 0 0 0 

负债合计 6,067 6,538 7,128 7,793  投资活动现金流 -185 -159 -112 -136 

股本 681 681 681 681  股权募资 0 0 0 0 

少数股东权益 101 109 120 135  债务募资 -71 1 0 0 

股东权益合计 3,827 3,938 4,040 4,182  筹资活动现金流 -145 -60 -126 -158 

负债和股东权益合计 9,894 10,476 11,168 11,976  现金净流量 -270 248 187 342 

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测   
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