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 维持评级 
   
2026年 04月 14 日  

收盘价(元)： 91.12 

目标价(元)： 110.87 
   

公司基本数据 

总股本(百万股) 159.78 

总市值(百万) 14,558.70 

流通股本(百万股) 153.48 

流通市值(百万) 13,984.64 

12 月最高/最低价(元) 156.88/65.24 

资产负债率(%) 38.58 

每股净资产(元) 3.67 

市盈率(TTM) 144.39 

市净率(PB) 24.83 

净资产收益率(%) 17.18 
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2025 年报点评：商业航天收入增长 62%，持续升级

太空管理服务能力 
 
报告摘要 
  

[Table_summary]  ◆ 事件：3 联 20 联联联联联联联2025 联联联联联联3.21 联联联+11.41% 联联

联联联联联联1.01 联联联+18.66% 联联联联联联联联联联0.64联联联+5.92% 联联

联联联联50.83% 联-1.97pcts联联联联联联31.39% 联+1.92pcts联联 

 

◆ 营收与净利润持续增长，商业航天领域进展显著 

联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联

联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联, 联

联联联联联联联联联688568联联联联联联联联联联联联联联联 

2025 联联联联联联联联联联联联联联联联3.21 联联联+11.41% 联联联联

联联联联联联联联联联联联联联联联50.83% 联-1.97pcts联联联联联联联联

联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联

联联571.25联联联-64.03% 联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联

联联联联联联联联联联0.40联联联+112.77% 联联联联联联联联联联联联联

联联联1.01 联联联+18.66% 联联联联联联联联联联联联联联联31.39% 联

+1.92pcts联联联联联联联联联联 

联联联联联联联联2025 联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联 

① 技术开发与服务：公司依托自主研发的洞察者系列产品及积累的

各类航天领域核心算法，结合用户航天任务的差异化需求，为特种航天领

域、商业航天领域等用户提供太空管理相关的定制化系统开发与服务 。

2025 联联联联2.45 联联联+9.52% 联联联联联联联联联76.37% 联-1.32pcts联

联联联联联联联联联54.42% 联-2.39pcts联联联联联联联联联联联联联联联

联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联 

② 软件销售：公司向用户提供自主研发、国产可控的洞察者软件产

品，满足航天领域用户通用业务需求联2025 联联联联0.14 联联联+47.07% 联

联联联联联联联联联联4.47% 联+1.08pcts联联联联联联联联86.39% 联-1.90pcts联
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联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联

联联联联联联联联联联 

③ 测控地面系统建设：公司依托洞察者系列产品及航天测控系统总

体能力与工程经验，面向用户提供包括但不限于航天基础设施系统方案设

计、地面站指标论证和建设、测控覆盖分析和链路计算、专用设备选型及

适配、软硬件部署、系统安装及调试，并最终向客户交付一体化全功能的

地面站系统。2025 联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联

联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联0.17

联联联-49.00% 联联联联联联29.33% 联-9.22pcts联联联联联联联联联联联

联5.42% 联-6.42pcts联联联联 

④ 系统集成：公司通过集成优化航天系统通用硬件及软件，向客户

提供航天系统软硬件集成服务。2025 联联联联联联联联联联联联联联联联

联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联 联联联联 0.44 联联联

+116.10% 联联联联联联27.86% 联+12.04pcts联联联联联联联联联联联13.74% 联

+6.66pcts联联联联 

联联联联联联联联联联联联2025 联联联联联联联联联联联联联1.96 联

联联-7.22% 联联联联联联联联联联联联联联60.94% 联-12.24pcts联联联联

联联联联联联联联联联联联联联联联联联联商业航天领域的收入（1.25亿

元，+62.25%）显著增长联联联联联联联联联39.06% 联+12.24pcts联联联

联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联 

联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联

联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联

联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联

联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联 

 

◆ 费用管控合理，研发强度持续加大 

联联联联联2025 联联联联联联联联联11.32% 联+0.58pcts联联联联联联

联联联联联联联联联4.98% 联-0.51pcts联联联联联联联联联联联联6.43% 联

+1.36pcts联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联0.21 联联联

+41.19% 联联联联联联联联联联联联联联-0.09% 联-0.27 pcts联联联联联联

联联联联联联联联联联联联联联联联-30.42联联联联联联联联联联 80.11 联

联联联联联联联联联 

联联联联联联联2025 联联联联联联联联联联0.53 联联联+32.16% 联联

联联联联联联联联联联联联联80 联联联联联联联 45 联联联联联联联联联联

联联联26.14% 联+6.83pcts联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联

邮箱：fangxm@avicsec.com    

相关研究报告 

2024 联联联 2025Q1 联联联联联联联联联联联

联联联联联联联联 +联联联联联联 联2025-05-
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联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联

联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联

联联 

联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联

联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联 

 

◆ 经营性现金流恢复增长，存货和合同负债显著增长 

2025 联联联联联联联联联联联联联0.12 联联联+5.17% 联联联联联联联

联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联2025 联联联

联联联1.28 联联联+156.16% 联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联

联联联联联联联联联联联联联联0.13联联联+588.13% 联联联联联联联联联

联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联

联联联联联联联联联联联联联联联联联联联 

 

◆ 打造太空感知星座，筑牢公司护城河 

2025 联 11 联 26 联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联

联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联

联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联

联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联

联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联

联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联

联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联 

联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联+联联

联+联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联

联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联 

 

◆ 投资建议 

联联联联联 联联联联联联联联联联联联联联联联联联联 联联联联联

联联联联联联联联联联联联 联联联联联联联联联联联联联联联联联联联

联联联联联联 联联联联联联联联联联联联 联联联联联联联联联联联联联

联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联

联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联 联联联联联

联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联 联联联联联联联联

联联联联联联联联联联联联联联联联 联 
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基于以上观点，我们预计公司 2026-2028 年的营业收入分别为 3.81

亿元、4.59 亿元和 5.62 亿元，归母净利润分别为 1.27 亿元、1.52 亿元

及 1.86亿元，EPS 分别为 0.79元、0.95元、1.16 元。给予目标价 110.87

元/股，维持“买入”评级，目标股价分别对应 2026-2028 年 140倍、117

倍及 95倍 PE。 

 

◆ 风险提示 

联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联

联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联

联联联联。 

 

本报告内容精选自同名研报《星图测控（920116）2025年报点评：

商业航天收入增长 62%，持续升级太空管理服务能力》（2026年 4 月 17

日发布），如您需要报告全文，可联系研究所销售团队：  

联联联 18611188969 联chenyd@avicsec.com  

联联联 18674857775 联liyuq@avicsec.com  

联联联 18665808487 联liyoul@avicsec.com  

联联联 17611619787 联lirx@avicsec.com  
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公司的投资评级如下： 

买入：联联联联联联联联联联联联联联300 联联联联 10% 联联联 

增持：联联联联联联联联联联联联联联300 联联联联 5%~ 10% 联联联 

持有：联联联联联联联联联联联联联联300 联联联联-10%~ +5% 联联联 

卖出：联联联联联联联联联联联联联联300 联联联联 10% 联联联 

 

行业的投资评级如下： 

增持：联联联联联联联联联联联联联联联联联300 联联联 

中性：联联联联联联联联联联联联联联联联300 联联联联联 

减持：联联联联联联联联联联联联联联联联联300 联联联 

 

研究团队介绍汇总： 
 

联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联

联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联

联联 
 

 

销售团队： 

联联联联18611188969 联chenyd@avicsec.com 联S0640125020003  

联联联联18674857775 联liyuq@avicsec.com 联S0640119010012  

联联联联18665808487 联liyoul@avicsec.com 联S0640521050001  

联联联联17611619787 联lirx@avicsec.com 联S0640123060013  

 

分析师承诺： 

联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联

联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联 

联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联 

 

免责声明： 

联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联联
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