
证券研究报告·公司点评报告·军工电子Ⅱ 

 

东吴证券研究所 

 

 1 / 3 

请务必阅读正文之后的免责声明部分 

国睿科技（600562） 
 

2024 年三季报点评：交付周期影响业绩小幅

承压，低空战略合作达成未来可期 

 

 

2024 年 10 月 28 日 

  
证券分析师  苏立赞 

执业证书：S0600521110001 

 sulz@dwzq.com.cn 

证券分析师  许牧 

执业证书：S0600523060002 

 xumu@dwzq.com.cn 

研究助理  高正泰 

执业证书：S0600123060018 

 gaozht@dwzq.com.cn  
  
股价走势 

  
 

市场数据  
收盘价(元) 18.08 

一年最低/最高价 9.68/19.00 

市净率(倍) 3.91 

流通A股市值(百万元) 22,311.29 

总市值(百万元) 22,452.79 
 
 

基础数据  
每股净资产(元,LF) 4.62 

资产负债率(%,LF) 33.70 

总股本(百万股) 1,241.86 

流通 A 股(百万股) 1,234.03  
 

相关研究  
《国睿科技(600562)：2024 年中报点

评：发展前景广阔，业绩稳健增长》 

2024-08-26 

《国睿科技(600562)：2023 年年报点

评：紧抓数字经济发展机遇，布局低

空经济战略新兴产业》 

2024-04-30 
  

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） 3225 3282 3585 4185 4759 

同比 (6.04) 1.77 9.24 16.72 13.72 

归母净利润（百万元） 549.26 599.21 624.10 711.98 825.24 

同比 4.43 9.10 4.15 14.08 15.91 

EPS-最新摊薄（元/股） 0.44 0.48 0.50 0.57 0.66 

P/E（现价&最新摊薄） 40.88 37.47 35.98 31.54 27.21 
  

[Table_Tag]  
  
[Table_Summary] 
事件：公司发布 2024 年三季报，2024 年前三季度实现营业收入 19.85 亿

元，同比减少 6.57%；归母净利润 3.68 亿元，同比减少 6.45%。 

投资要点 

◼ 三季度交付较少营收和利润小幅双降，对于公司雷达业务加大研发投入
力度：2024 年前三季度业绩小幅下滑，实现营业收入 19.85 亿元，同比
减少 6.57%；归母净利润 3.68 亿元，同比减少 6.45%，业绩承压的主要
原因在于雷达产品生产交付周期影响，三季度交付产品较少，导致收入、
毛利同比下降，单三季度实现营业总收入 4.27 亿元，同比减少 24.68%，
归母净利润仅 0.23 亿元，同比减少 61.32%。另外，因人民币升值，本
季度形成汇兑损失 1,749.38 万元，较去年同期增加 1,208.34 万元，也构
成了一定的业绩压力。与此同时，公司雷达业务加大研发投入力度，研
发费用较同期增加，2024 年前三季度，公司研发费用达到 1.22 亿元，
同比增加 26.65%，持续的研发投入有助于公司开拓新的市场领域，包括
军用和民用市场。特别是在军贸市场，公司已经取得了显著成果，新型
武器定位雷达受到多个国际用户的青睐。 

◼ 成功入选国务院国资委“科改企业”名单，彰显在科技创新和改革方面
的突出表现：国睿科技在 2024 年入选国务院国资委“科改企业”名单，
这不仅代表了公司在科技创新和改革方面的突出表现，也意味着公司在
科技创新、机制建设等方面进行了大胆的探索和实践。公司在雷达装备
及相关系统板块，持续开展高端雷达研制，其产品覆盖了国际化经营、
军工电子、公共气象、应急管理、交通、水利、电力等多个领域。 

◼ 子公司国睿防务与南京联通签署低空经济战略合作框架协议，共同打造
国内首个 5G-A 和雷视一体多源融合低空广域感知体系：10 月 16 日，
旗下子公司国睿防务与南京联通在国睿大厦签署了低空经济战略合作
框架协议。双方将共同打造国内首个 5G-A 和雷视一体多源融合低空广
域感知体系，形成低空监视产业化样板示范工程，推进高质量的低空感
知数据共享和商业模式构建。通过这一合作，国睿科技与南京联通将各
自的技术优势和行业资源相结合，以期实现低空领域的航空安全、公共
安全和国家安全的共同保障，不仅将推动国睿科技在低空经济领域的技
术进步和产业升级，还有助于公司在低空安全保障领域的市场扩张和影
响力提升。 

◼ 盈利预测与投资评级：公司业绩符合预期，考虑到公司三季度交付较少，
我们调整先前的预测，预计公司 2024-2026 年归母净利润分别为
6.24/7.12/8.25 亿元，前值 7.44/8.65/10.03 亿元，对应 PE 分别为 36/32/27 

倍，维持“增持”评级。 

◼ 风险提示：1）国际形势变化风险；2）政策变化影响风险；3）市场竞争
加剧风险。  
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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 8,384 10,709 10,868  营业总收入 3,282 3,585 4,185 4,759 

货币资金及交易性金融资产 1,564 1,762 2,026 2,331  营业成本(含金融类) 2,143 2,512 2,930 3,327 

经营性应收款项 3,344 3,169 4,750 4,077  税金及附加 19 18 22 24 

存货 2,079 2,649 2,899 3,381  销售费用 85 87 105 117 

合同资产 745 726 899 993     管理费用 129 125 156 172 

其他流动资产 114 77 135 86  研发费用 199 179 209 238 

非流动资产 1,126 1,105 1,087 1,068  财务费用 (18) (14) (17) (19) 

长期股权投资 521 521 522 522  加:其他收益 19 29 29 36 

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 685 710 812 940 

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 9,489 11,796 11,936  利润总额 685 712 813 942 

流动负债 3,350 3,238 4,827 4,136  减:所得税 81 82 95 110 

短期借款及一年内到期的非流动负债 135 124 172 191  净利润 604 629 718 832 

经营性应付款项 2,516 2,271 3,703 2,858  减:少数股东损益 5 5 6 7 

合同负债 514 647 728 842  归属母公司净利润 599 624 712 825 

其他流动负债 185 196 224 245       

非流动负债 49 49 49 49  每股收益-最新股本摊薄(元) 0.48 0.50 0.57 0.66 

长期借款 0 0 0 0       

应付债券 0 0 0 0  EBIT 665 693 793 917 

租赁负债 8 8 8 8  EBITDA 717 839 931 1,060 

其他非流动负债 41 41 41 41       

负债合计 3,399 3,287 4,877 4,185  毛利率(%) 34.71 29.93 30.00 30.10 

归属母公司股东权益 5,551 6,175 6,887 7,712  归母净利率(%) 18.26 17.41 17.01 17.34 

少数股东权益 22 27 33 39       

所有者权益合计 5,572 6,201 6,919 7,751  收入增长率(%) 1.77 9.24 16.72 13.72 

负债和股东权益 8,972 9,489 11,796 11,936  归母净利润增长率(%) 9.10 4.15 14.08 15.91 

           

           

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 414 337 339 412  每股净资产(元) 4.47 4.97 5.55 6.21 

投资活动现金流 125 (92) (77) (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 10.17 10.42 10.77 

现金净增加额 464 229 304 355  ROE-摊薄(%) 10.80 10.11 10.34 10.70 

折旧和摊销 52 146 138 142  资产负债率(%) 37.89 34.64 41.34 35.06 

资本开支 (37) (7) (2) (4)  P/E（现价&最新股本摊薄） 37.47 35.98 31.54 27.21 

营运资本变动 (286) (441) (519) (565)  P/B（现价） 4.05 3.64 3.26 2.91 

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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