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市场数据  
收盘价(元) 14.47 

一年最低/最高价 9.68/16.56 

市净率(倍) 3.17 

流通A股市值(百万元) 17,743.20 

总市值(百万元) 17,969.68 
 
 

基础数据  
每股净资产(元,LF) 4.56 

资产负债率(%,LF) 36.71 

总股本(百万股) 1,241.86 

流通 A 股(百万股) 1,226.21  
 

相关研究  
《国睿科技(600562)：2023 年中报点

评：雷达行业领军企业，有望受益于

国际军贸业务》 

2023-09-04 

《国睿科技(600562)：【东吴机械军工

陈显帆】国睿科技事件点评：中标 1.7

亿大单，受益军民融合主题及轨交行

业高度景气国睿科技事件点评：中标

1.7 亿大单，受益军民融合主题及轨交

行业高度景气》 

2016-06-24 
  

增持（维持） 
 

[Table_EPS]      盈利预测与估值 2022A 2023A 2024E 2025E 2026E 

营业总收入（百万元） 3,225 3,282 3,785 4,385 4,859 

同比 (6.04%) 1.77% 15.34% 15.84% 10.82% 

归母净利润（百万元） 549.25 599.21 743.77 865.06 1,002.77 

同比 4.43% 9.10% 24.12% 16.31% 15.92% 

EPS-最新摊薄（元/股） 0.44 0.48 0.60 0.70 0.81 

P/E（现价&最新摊薄） 32.72 29.99 24.16 20.77 17.92 
  

[Table_Tag]  
 

 
[Table_Summary] 
事件：公司发布 2023 年报，2023 年实现营收 32.82 亿元，同比增长 1.77%，

实现归母净利润 5.99 亿元，同比增长 9.10%。 

投资要点 

◼ 营收同比增长 1.77%，核心业务盈利能力持续提升，：公司 2023 年实现
营收 32.82 亿元，同比增长 1.77%，实现归母净利润 5.99 亿元，同比增
长 9.10%。主要系公司雷达装备及相关系统板块项目交付情况较好，收
入增长。公司 2023 年研发投入总额 2.03 亿元，同比增长 4.08%，加强
关键核心技术攻关，主要系雷达装备及相关系统板块与智慧轨交板块研
发投入增长。公司 2023 年综合毛利率同比提升，其中雷达装备与相关
系统板块毛利率同比提升幅度更大，主要系公司深度整合该业务板块在
市场、技术、人才等方面的资源，板块盈利能力持续提升。 

◼ 布局“低空经济”战略新兴产业，抢占未来产业发展先机：国睿科技高
度重视战略新兴产业发展，推动低空经济相关产业布局，努力抢占发展
制高点。公司的低空监视设备、系列气象雷达产品以及智能制造产品构
成的低空经济解决方案，能够满足低空经济多个应用场景的实际需要，
如低空飞行产业、低空制造产业等等。  

◼ 紧抓数字经济发展机遇，持续加大新市场开拓力度：公司以新一代网络
信息技术为核心驱动力，促进工业互联网技术与高端装备制造相融合，
提升雷达装备及相关系统的数字化、智能化水平；利用自主工业软件、
大数据技术，构建基于智能制造等行业数字化应用生态，延展产品增值
服务，实现“产业数字化、数字产业化”目标。公司主要业务包括雷达
装备及相关系统、工业软件及智能制造、智慧轨交三个板块。公司紧抓
数字经济发展机遇，持续加大新市场开拓力度，各板块业务持续稳定发
展。 

◼ 盈利预测与投资评级：公司业绩符合预期，考虑到下游应用领域广阔，
但行业处于订单波动周期，我们下调公司 2024-2025 年归母净利润预测
值分别至 7.44/8.65 亿元（前值 8.43/10.70 亿元），新增 2026 年归母净利
润预测值 10.03 亿元，对应 PE 分别为 24/21/18 倍，维持“增持”评级。 

◼ 风险提示：1）国际政治经济格局的不确定性对公司国际化业务带来挑
战；2）政策变化带来的挑战；3）市场竞争加剧的风险。 
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国睿科技三大财务预测表  
[Table_Finance]           资产负债表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E  利润表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E 

流动资产 7,846 8,504 10,877 11,047  营业总收入 3,282 3,785 4,385 4,859 

货币资金及交易性金融资产 1,564 1,482 2,227 2,545  营业成本(含金融类) 2,143 2,510 2,880 3,160 

经营性应收款项 3,344 3,529 4,764 4,243  税金及附加 19 19 23 25 

存货 2,079 2,645 2,809 3,157  销售费用 85 91 110 119 

合同资产 745 767 942 1,014     管理费用 129 145 170 187 

其他流动资产 114 81 136 88  研发费用 199 221 261 287 

非流动资产 1,126 1,105 1,087 1,068  财务费用 (18) (14) (13) (22) 

长期股权投资 521 521 522 522  加:其他收益 19 31 30 37 

固定资产及使用权资产 229 225 224 222  投资净收益 1 2 2 2 

在建工程 0 0 0 0  公允价值变动 0 0 0 0 

无形资产 31 31 33 34  减值损失 (61) 1 0 1 

商誉 0 0 0 0  资产处置收益 0 0 0 0 

长期待摊费用 13 13 13 13  营业利润 685 847 986 1,142 

其他非流动资产 332 315 295 277  营业外净收支  1 1 1 2 

资产总计 8,972 9,609 11,965 12,115  利润总额 685 848 988 1,144 

流动负债 3,350 3,238 4,721 3,860  减:所得税 81 98 116 133 

短期借款及一年内到期的非流动负债 135 124 172 191  净利润 604 750 872 1,011 

经营性应付款项 2,516 2,268 3,607 2,628  减:少数股东损益 5 6 7 8 

合同负债 514 646 716 800  归属母公司净利润 599 744 865 1,003 

其他流动负债 185 200 227 242       

非流动负债 49 49 49 49  每股收益-最新股本摊薄(元) 0.48 0.60 0.70 0.81 

长期借款 0 0 0 0       

应付债券 0 0 0 0  EBIT 665 829 971 1,117 

租赁负债 8 8 8 8  EBITDA 717 976 1,109 1,260 

其他非流动负债 41 41 41 41       

负债合计 3,399 3,287 4,770 3,910  毛利率(%) 34.71 33.68 34.32 34.96 

归属母公司股东权益 5,551 6,294 7,160 8,162  归母净利率(%) 18.26 19.65 19.73 20.64 

少数股东权益 22 28 35 43       

所有者权益合计 5,572 6,322 7,194 8,205  收入增长率(%) 1.77 15.34 15.84 10.82 

负债和股东权益 8,972 9,609 11,965 12,115  归母净利润增长率(%) 9.10 24.12 16.31 15.92 

           

           

现金流量表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E  重要财务与估值指标 2023A 2024E 2025E 2026E 

经营活动现金流 414 56 820 425  每股净资产(元) 4.47 5.07 5.77 6.57 

投资活动现金流 125 (92) (76) (68)  最新发行在外股份（百万股） 1,242 1,242 1,242 1,242 

筹资活动现金流 (76) (16) 41 10  ROIC(%) 10.78 12.05 12.40 12.51 

现金净增加额 464 (52) 785 368  ROE-摊薄(%) 10.80 11.82 12.08 12.29 

折旧和摊销 52 146 138 142  资产负债率(%) 37.89 34.21 39.87 32.27 

资本开支 (37) (7) (2) (4)  P/E（现价&最新股本摊薄） 29.99 24.16 20.77 17.92 

营运资本变动 (286) (842) (193) (731)  P/B（现价） 3.24 2.85 2.51 2.20 

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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