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开拓量子算力新时代，布局产业融合
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核心观点：    

[Table_S3mmary]  量子信息领域呈现加速发展态势，“量子+”多领域突破应用有望落地。 

近日，第 24 届中国国际光电博览会（CIOE）在深圳国际会展中心开展，

公司大力推广基于量子科技领域单光子制备、调制、探测、解调等核心

光电技术，推动“量子+光学”的融合发展。伴随国内外支持培育量子

信息等前沿交叉领域政策不断发布，量子技术有望在国防、金融等高

保密等级行业中落地应用。此外，中国科学院量子信息研究院将于 9月

17 日举办第二届“新兴量子技术国际会议”，公司紧跟科技前沿，作

为大会赞助单位之一，携量子产业化成果将参与到此次国际盛会中。

公司依托中科大量子研究院等多平台合作，不断向制备和测控大规模

中性原子纠缠态迈步，有望实现持续性技术突破。 

 上半年营收增长迅猛超预期，量子通信基建网络推进繁荣安全生态。 

从盈利能力来看，截至 23 年上半年，公司实现营收达 5679 万元（同

比+299.78%）；实现归母净利润亏损 4196 万元（同比+7.51%）；实现

扣非归母净利润亏损 5839 万元（同比+26.27%），公司大力推广相关

仪器设备的销售，收入同比大幅增长。从 Q2 单季度来看，公司实现营

收达 2628 万元（同比+508.78%）；实现归母净利润亏损 2573 万元（同

比下降 0.10%）；实现扣非归母净利润 3446 万元（同比下降 16.06%），

盈利能力持续修复。从业务板块来看，量子通信方面，报告期内网络建

设相关产品收入同比增长 213.85%，同时公司大力推广量子安全行业应

用，收入同比增长 231.85%。公司继续推动“星地一体”量子网络建设：

国家广域量子保密通信骨干网络建设（一期）、合肥城域网（一期）工

程已完成建设并通过验收；公司小型化微纳卫星地面站完成 1例交付。

量子计算方面，报告期内研究人员使用“九章”光量子计算机解决两个

图论问题，扩展含噪声中等规模量子计算机（NISQ）能够实现“量子优

越性”的任务清单；超导量子计算团队在“祖冲之号”上实现了“51 个

超导量子比特簇态制备和验证”，刷新所有量子系统中真纠缠比特数

目的世界纪录。量子测量领域，完成 1 例飞秒激光频率梳设备交付，

公司大力推广相关仪器设备的销售，收入同比高增长。公司不断加大

资源投入进行自主可控的产业链布局,有望实现持续高质量发展。 

 自主可控技术创新不断突破，持续引领国内外量子通信标准建设。 

公司瞄准世界科技前沿发力，上半年研发投入达 7407.01 万元（研发

费用率达 130.43%），新增授权专利 64 项(其中发明专利 43 项)，关键

核心技术专利储备不断增强。公司深度参与的首个量子计算领域国家

标准《量子计算术语和定义》以及通信行业标准《量子保密通信网络架

构》等重要标准获得发布。在国际标准方面，中国信息安全测评中心与

公司联合牵头发起的 ISO/IEC 国际标准《量子密钥分发的安全要求、

测试和评估方法》即将发布，有望成为首个系统性地规范量子密钥分

发(QKD)安全检测技术的国际标准。结合最新业绩情况，给予 2023-2025

年营收预测值 1.92 亿元、2.56 亿元、3.43 亿元，对应 PS 为 56.42 倍、

42.28 倍、31.58 倍，考虑技术优势，首次覆盖给予“谨慎推荐”评级。 

 风险提示：技术开发风险；技术核心人员流失风险；市场开拓不及预期

风险；销售收入季节性波动风险。 
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[Table_Market] 市场数据 2023-09-11 

A股收盘价(元) 134.99 

股票代码 688027 

A股一年内最高价/最低价(元) 176.74/122.39 

上证指数 3,142.78 

总股本/实际流通A股(万股) 8,022/7,895 

流通 A股市值(亿元) 107 
 

 

[Table_Chart] [Table_QuotePic] 相对沪深 300 表现图 
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资料来源：Wind，中国银河证券研究院 

相关研究 
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主要财务指标 

 
 2022A 2023E 2024E 2025E 

营业收入(百万元) 134.73  191.92  256.12  342.94  

收入增长率% -24.80  42.45  33.45  33.90  

归母净利润（百万元） -86.20  -39.65  23.29  29.54  

利润增速% -132.12  54.00  158.72  26.85  

毛利率% 37.57  53.70  54.20  54.40  

摊薄 EPS(元) -1.07  -0.49  0.29  0.37  

PE — — 465.06  366.63  

PB 6.64  6.75  6.66  6.54  

PS 80.35  56.42  42.28  31.58  

     数据来源：公司公告，中国银河证券研究院 
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分析师简介及承诺 

[Table_Resume] 赵良毕，通信行业首席分析师&中小盘行业分析师。北京邮电大学通信硕士，复合学科背景，2022 年加入中国银河证券。 

8 年中国移动通信产业研究经验，6 年证券从业经验。任职国泰君安期间曾获得 2018/2019 年（机构投资者 II-财新）通信行

业最佳分析师前三名，任职开源证券期间 2020 年获得 Wind（万得）金牌通信分析师前五名，获得 2022 年 Choice（东方财富网）

通信行业最佳分析师前三名。 

本人承以勤勉的执业态度，独立、客观地出具本报告，本报告清晰准确地反映本人的研究观点。本人薪酬的任何部分过去不曾

与、现在不与、未来也将不会与本报告的具体推荐或观点直接或间接相关。 
评级标准 

行业评级体系 

未来 6-12 个月，行业指数相对于基准指数（沪深 300 指数） 

推荐：预计超越基准指数平均回报 20%及以上。 

谨慎推荐：预计超越基准指数平均回报。 

中性：预计与基准指数平均回报相当。 

回避：预计低于基准指数。 

公司评级体系 

未来 6-12 个月，公司股价相对于基准指数（沪深 300 指数） 

推荐：预计超越基准指数平均回报 20%及以上。 

谨慎推荐：预计超越基准指数平均回报。 

中性：预计与基准指数平均回报相当。 

回避：预计低于基准指数。 
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配，并充分了解该项服务的性质、特点、使用的注意事项以及若不当使用可能带来的风险或损失。 
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或保证。客户不应单纯依靠本报告而取代自我独立判断。银河证券认为本报告资料来源是可靠的，所载内容及观点客观公正，但不担保其

准确性或完整性。本报告所载内容反映的是银河证券在最初发表本报告日期当日的判断，银河证券可发出其它与本报告所载内容不一致或

有不同结论的报告，但银河证券没有义务和责任去及时更新本报告涉及的内容并通知客户。银河证券不对因客户使用本报告而导致的损失

负任何责任。 
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