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市场数据  
收盘价(元) 29.28 

一年最低/最高价 16.97/36.58 

市净率(倍) 5.59 

流通A股市值(百万元) 36,361.60 

总市值(百万元) 36,361.60 
 
 

基础数据  
每股净资产(元,LF) 5.24 

资产负债率(%,LF) 33.62 

总股本(百万股) 1,241.86 

流通 A 股(百万股) 1,241.86  
 

相关研究  
《国睿科技(600562)：2025 年中报点

评：雷达装备强势表现，核心竞争力

持续强化》 

2025-08-27 

《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》 

2024-10-28 
  

增持（维持） 
 

[Table_EPS]      盈利预测与估值 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E 

营业总收入（百万元） 3,282 3,400 3,985 4,485 5,159 

同比 1.77 3.61 17.21 12.53 15.04 

归母净利润（百万元） 599.21 629.76 751.91 854.60 969.76 

同比 9.10 5.10 19.40 13.66 13.47 

EPS-最新摊薄（元/股） 0.48 0.51 0.61 0.69 0.78 

P/E（现价&最新摊薄） 60.68 57.74 48.36 42.55 37.50 
  

[Table_Tag]  
  
[Table_Summary] 事件：公司发布 2025 年三季报。公司 2025 年前三季度实现营业收入 21.18

亿元，同比去年+6.68%；归母净利润 3.73 亿元，同比去年+1.15%。 

投资要点 

◼ 盈利质量稳健提升，利润结构持续优化。截至 2025 年前三季度，国睿
科技实现营业总收入 21.18 亿元，同比增长 6.68%；归属母公司股东的
净利润为 3.73 亿元，同比增长 1.15%，扭转了 2024 年同期下滑态势，
显示经营基本面逐步企稳。公司销售毛利率为 40.08%，与去年同期基本
持平，销售净利率为 17.57%，虽略有下降，但仍维持在较高水平，反映
出主业盈利能力具备韧性。费用端方面，研发费用达 1.19 亿元，虽同比
微降 2.72%，但投入保持稳定，体现公司对技术创新的持续重视；销售
费用 0.45 亿元、管理费用 0.81 亿元，分别同比下降 14.88%和 11.39%，
表明公司在控费增效方面取得成效。值得注意的是，财务费用因利息收
入减少而显著上升，但整体利润结构以主营业务为主，非经常性损益仅
0.09 亿元，扣非净利润同比增长 1.13%。 

◼ 资产负债结构健康，资产运营效率稳步改善。截至 2025 年三季度末，
公司资产负债率为 33.62%，较去年同期微降，整体杠杆水平保持稳健。
有息负债方面，短期借款为 2.05 亿元，一年内到期的非流动负债 0.10

亿元，虽短期债务有所上升，但占总负债比例仍较低，偿债压力可控。
应收账款为 45.42 亿元，同比增长 22.43%，略快于收入增速，但结合“销
售商品、提供劳务收到的现金”达 19.60 亿元，回款能力实际有所增强，
信用风险整体可控。存货为 20.99 亿元，同比基本持平，库存管理趋于
稳定。合同负债为 4.49 亿元，虽同比下降 21.45%，但结合在手订单及
预收结构，未来收入仍具一定可见度。固定资产 1.86 亿元、在建工程无
新增，显示公司当前以轻资产运营为主，资本开支节奏理性，资产质量
良好。 

◼ 现金流表现显著改善，盈利变现能力明显增强。2025 年前三季度，公司
经营活动产生的现金流量净额为-0.42 亿元，虽仍为净流出，但同比大幅
改善，主要得益于销售回款提速及税费支付节奏优化。投资活动现金净
流出 0.11 亿元，其中购建固定资产等长期资产支付 0.11 亿元，资本开
支极为克制，符合当前轻资产策略。筹资活动现金净流入 4.32 亿元，主
要来自吸收投资 6.00 亿元及新增借款 1.80 亿元，有效补充了营运资金。 

◼ 盈利预测与投资评级：公司业绩符合预期，我们基本维持先前的预测，
预计公司 2025-2027 年的归母净利润分别为 7.52/8.55/9.70 亿元，对应
PE 分别为 48/43/38 倍，维持“增持”评级。 

◼ 风险提示：1）宏观经济风险；2）民航业相关需求受其他交通方式发展
冲击的风险；3）市场竞争加剧的风险；4）商誉减值风险。  
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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） 2024A 2025E 2026E 2027E  利润表（百万元） 2024A 2025E 2026E 2027E 

流动资产 8,133 10,028 10,810 13,121  营业总收入 3,400 3,985 4,485 5,159 

货币资金及交易性金融资产 1,130 1,955 1,575 2,659  营业成本(含金融类) 2,174 2,579 2,947 3,370 

经营性应收款项 4,341 4,076 5,727 5,360  税金及附加 27 27 33 37 

存货 1,780 2,951 2,367 3,764  销售费用 71 120 114 143 

合同资产 798 920 1,044 1,196     管理费用 128 167 179 211 

其他流动资产 84 125 97 143  研发费用 214 273 294 346 

非流动资产 1,165 1,170 1,184 1,194  财务费用 (24) (4) (12) (5) 

长期股权投资 528 531 536 541  加:其他收益 33 31 39 42 

固定资产及使用权资产 232 235 237 239  投资净收益 6 4 7 7 

在建工程 0 0 0 0  公允价值变动 0 0 0 0 

无形资产 57 73 94 113  减值损失 (129) 0 0 0 

商誉 0 0 0 0  资产处置收益 0 0 0 0 

长期待摊费用 22 22 22 22  营业利润 721 859 976 1,107 

其他非流动资产 326 309 295 280  营业外净收支  (1) 1 1 2 

资产总计 9,298 11,197 11,994 14,315  利润总额 720 860 977 1,109 

流动负债 3,183 4,446 4,383 5,727  减:所得税 87 103 117 132 

短期借款及一年内到期的非流动负债 184 261 322 390  净利润 633 757 860 976 

经营性应付款项 2,279 3,353 3,114 4,262  减:少数股东损益 4 5 5 7 

合同负债 451 575 634 738  归属母公司净利润 630 752 855 970 

其他流动负债 269 258 314 337       

非流动负债 82 82 82 82  每股收益-最新股本摊薄(元) 0.51 0.61 0.69 0.78 

长期借款 0 0 0 0       

应付债券 0 0 0 0  EBIT 692 850 957 1,095 

租赁负债 25 25 25 25  EBITDA 752 1,003 1,122 1,255 

其他非流动负债 57 57 57 57       

负债合计 3,265 4,528 4,465 5,809  毛利率(%) 36.07 35.28 34.30 34.69 

归属母公司股东权益 6,009 6,640 7,495 8,465  归母净利率(%) 18.52 18.87 19.05 18.80 

少数股东权益 24 29 35 41       

所有者权益合计 6,033 6,670 7,530 8,506  收入增长率(%) 3.61 17.21 12.53 15.04 

负债和股东权益 9,298 11,197 11,994 14,315  归母净利润增长率(%) 5.10 19.40 13.66 13.47 

           

           

现金流量表（百万元） 2024A 2025E 2026E 2027E  重要财务与估值指标 2024A 2025E 2026E 2027E 

经营活动现金流 (305) 1,032 (256) 1,192  每股净资产(元) 4.84 5.35 6.04 6.82 

投资活动现金流 12 (123) (132) (110)  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 (138) (55) 47 52  ROIC(%) 10.18 11.35 11.36 11.48 

现金净增加额 (431) 855 (340) 1,134  ROE-摊薄(%) 10.48 11.32 11.40 11.46 

折旧和摊销 60 153 165 160  资产负债率(%) 35.12 40.44 37.22 40.58 

资本开支 (30) (28) (42) (34)  P/E（现价&最新股本摊薄） 57.74 48.36 42.55 37.50 

营运资本变动 (1,098) 117 (1,287) 48  P/B（现价） 6.05 5.48 4.85 4.30 

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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