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半年度业绩超预期，雷达龙头有

望迎来加速拐点 

 

事件 

7 月 13 日，公司发布公告，预计 2022 年上半年实现归母净

利润 2.72-3.00 亿元，同比增长 52%-68%，扣非后的归母净利润

为 2.65-2.93 亿元，同比增长 54%-70%。  

简评 

攻坚克难保障军品交付，2022 全年业绩有望迎来加速拐点 

近日，公司发布公告，预计 2022 年上半年实现归母净利润

2.72-3.00 亿元，同比增长 52%-68%，扣非后的归母净利润为

2.65-2.93 亿元，同比增长 54%-70%。公司上半年实现利润端较快

增长主要系公司努力克服国内外疫情影响，多措并举推进毛利水

平较高的军贸雷达项目对外交付，与去年同期相比军贸业务利润

贡献增加。2021 年全年，公司向关联人销售产品、商品、提供劳

务预计金额为 26.91 亿元，受疫情影响实际完成金额为 18.64 亿

元，完成度仅为 69.27%，主要系防务雷达交付减少所致。2022

年公司积极应对疫情影响，实现了防务雷达的正常交付，与十四

所及其控股子公司的 2022 年预计关联交易金额为 23.56 亿元，较

去年实际完成金额 15.67 亿元同比提升 50.35%。在 2021 年受疫

情影响的前提下，若公司保持正常交付态势，我们预计全年防务

雷达业务将维持较高增速，2022 全年业绩有望迎来加速拐点。 

国防信息化建设持续加强，防务雷达业务有望实现加速增长 

公司防务雷达产品既包括已获得出口许可和正在申请许可

的全部外销雷达型号，同时也包括外销型号所对应的内销雷达型

号产品，涉及机载火控、机载预警、武器定位、武器制导、靶场

测控、反隐身情报等多个雷达领域。 

随着半导体技术和信息处理技术的不断进步，公司防务雷达

研发力度和技术创新能力不断加强，产品的竞争优势和市场占有

率不断提升，防务雷达系列产品已销售至全球 20 余个国家和地

区，以优秀性能较高质价比赢得了国内外最终用户的充分认可。 

公司积极开拓市场，与多个军贸公司持续对接、沟通用户需

求，并积极开展预研工作，落实了多项防务雷达新订单。在十四

五期间国防信息化加速建设背景下，下游对防务雷达业务的需求

确定性较强。公司作为我国防务雷达领域龙头企业，将充分受益

于行业红利，防务雷达业务有望实现加速增长。 
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智慧轨交技术水平持续提升，中标若干重大项目未来业绩确定性强 

智慧轨交方面，公司持续推进全自主信号系统产品迭代升级，完成了兼容云平台的列车自动监督系统、智

能运维系统研发，完成了无人驾驶 CBTC、全电子联锁系统的关键技术攻关，积极推进多网融合的智慧调度系

统、障碍物探测系统等技术研发工作。报告期内公司入选 2021 年度省级新建工程研究中心名单，获评“江苏省

城市轨道交通信号工程研究中心”；牵头编制的江苏省《城市轨道交通全自动运行系统功能验收技术标准》通过

中期评审，公司智慧城轨产品的研发能力、技术水平和行业影响力进一步提升。 

2021 年，国睿科技轨交业务先后中标若干重大轨交项项目，主体子公司恩瑞特成为“南京地铁 9 号线一期

工程信号系统采购项目”中标候选人，成功中标南京地铁 9 号线一期工程信号系统项目，自主化 CBTC 信号系统

再获应用业绩；中标南通城市轨道交通信息化一期建设项目，智慧轨交新市场开拓取得重要进展；取得南昌地

铁 3 号线工程信号系统维保、宁句线生产云平台维保等项目合同，轨交业务由地铁建设向地铁运营服务产业链

后端延伸；报告期内嘉兴市有轨电车一期工程示范段工程、苏州 5 号线信号系统、哈尔滨 2 号线信号系统等重

大项目顺利交付开通，轨交项目工程实施综合能力持续提升。市场化竞争中标彰显公司轨交业务实力，巩固了

公司在轨交业务领域的地位，也预示未来公司业绩确定性较强。 

盈利预测与投资建议：半年度业绩超预期，雷达龙头有望迎来加速拐点，维持“买入”评级 

公司是军用雷达龙头企业，有望充分受益于国内外军工信息化加速建设；公司同时是国内军工行业智能制

造信息化领域的重要供应商，不断开拓新兴行业市场；作为中电国睿子集团资本运作平台，相关优质资产继续

注入值得期待。2021 年公司防务雷达交付受疫情影响较大，2022 年随着疫情缓解，相关产品交付进度有望加速。

基于此，我们预测 2022 年至 2024 年的归母净利润分别为 6.81、8.34、9.92 亿元，对应当前股价 PE 分别为 26.03、

21.25、17.86 倍，维持“买入”评级。 

 

表 1：国睿科技盈利预测表 

 2021E 2022E 2023E 2024E 

营业收入（亿元） 34.32 41.28 49.43 61.43 

      同比（%） -4.81% 20.27% 19.75% 24.28% 

净利润（亿元） 5.26 6.81 8.34 9.92 

同比（%） 12.75% 29.44% 22.50% 18.97% 

EPS（元） 0.42  0.55  0.67  0.80  

P/E 33.69 26.03 21.25 17.86 

资料来源：公司公告，中信建投，PE 对应 7 月 13 日收盘价 

风险分析： 

    军贸市场波动；空管雷达恢复不及预期。 
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评级说明 

 

投资评级标准  评级 说明 

报告中投资建议涉及的评级标准为报告发布日后 6

个月内的相对市场表现，也即报告发布日后的 6 个

月内公司股价（或行业指数）相对同期相关证券市

场代表性指数的涨跌幅作为基准。A 股市场以沪深

300指数作为基准；新三板市场以三板成指为基准；

香港市场以恒生指数作为基准；美国市场以标普 

500 指数为基准。 

股票评级 

买入 相对涨幅 15％以上 

增持 相对涨幅 5%—15％ 

中性 相对涨幅-5%—5％之间 

减持 相对跌幅 5%—15％ 

卖出 相对跌幅 15％以上 

行业评级 

强于大市 相对涨幅 10%以上 

中性 相对涨幅-10-10%之间 

弱于大市 相对跌幅 10%以上 
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