
项目

2009

年

2010

年

2011

年

2012

年

2013

年

技术研发

TH -G701

研

制成功

TH-S711

、

TH-G701A

、

TH-

BS08

研制成功

；

光电瞄准具研

制成功

1

、

国内某雷达数字化改造

；

2

、

TH-S216R

通过军方鉴定

；

3

、

DBF

三座标雷达通过验收

1

、

国内某雷达数字化改造

；

2

、

TH-S216R

通过军方鉴定

；

3

、

DBF

三座标雷达通过验收

1

、

国内某雷达数字化改造

；

2

、

TH-S216R

通过军方鉴定

；

3

、

DBF

三座标雷达通过验收

新增可销

售产品

TH -G701

获

出口立项批准

TH-S711

、

TH-G701A

、

TH-

BS08

获出口立项批准

；

光电瞄

准具实现出口

1

、

TH-S216R

；

2

、

DBF

三座标雷达

导弹定向器

监视雷达

、

低空监视系统

、

超

低空目标指示雷达

、

雷达与指

控系统检测维修车

截至年末

的可销售

产品汇总

TH-R311

TH-S311

TH-S216

TH-G701

TH-R311

TH-S311

TH-S216

TH-G701

TH-S711

TH-G701A

TH-BS08

光电瞄准具

TH-R311

TH-S311

TH-S216

TH-S216R

TH-G701

TH-S711

TH-G701A

TH-BS08

DBF

三座标雷达

光电瞄准具

TH-R311

TH-S311

TH-S216

TH-S216R

TH-G701

TH-S711

TH-G701A

TH-BS08

DBF

三座标雷达

光电瞄准具

、

导弹定向器

TH-R311

TH-S311

TH-S216

TH-S216R

TH-G701

TH-S711

TH-G701A

TH-BS08

DBF

三座标雷达

光电瞄准具

、

导弹定向器

、

监

视雷达

、

低空监视系统

、

超低

空目标指示雷达

、

雷达与指控

系统检测维修车

天和防务 走向国际化的军民两用防务系统供应商

公司篇：

立足防空产品 延伸军民业务

一、公司基本概况

近期， 国内军事防空指挥系统龙头企

业———天和防务（300397）即将登陆A股。天和

防务是国内仅有的几个能为军方提供末端防空

指挥控制系统系列产品的企业， 主营业务为以

连续波雷达技术和光电探测技术， 包括便携式

防空导弹指挥系统系列和区域防空群指挥系统

系列两个类别。

公司2001年设立专业军品子公司后经历了

5年的自主研发试制，为后面的快速发展奠定了

技术和产品基础；2007年至今，公司步入了持续

较快的发展阶段，主要是在国防领域的应用，国

内外市场迅速扩大；在稳固军品业务的同时，公

司正在大力推进其技术在民用领域如通用航

空、要地周界安防、海洋探测等的应用，2014年

取得了订单的突破， 公司为未来发展的布局将

会带来良好的发展前景和更广阔的发展空间。

2013年，公司共计实现营业收入3.03亿元，其中

净利润1.46亿元。

图：公司近几年收入及盈利情况

二、主营业务收入结构

目前公司收入结构中以军品为主， 主要产

品是末端防空指挥控制系统系列产品， 包括便

携式防空导弹指挥系统系列产品和区域防空群

指挥系统系列产品两个系列。 公司产品中的

TH-S311、TH-S216、TH-S711� 为应用于便携

式防空导弹作战指挥的武器系统级指挥控制平

台 ，TH-G701、TH-G701A� 为 主 要 应 用 于

TH-S311、TH-S216� 协同作战指挥的战术级

指挥控制平台。

表：公司主营产品情况

类别 产品系列 主营用途

便携式防空

导弹指挥系

统系列

TH-S311

TH-S216

TH-S711

为武器系统级指挥控制系统

，

应用于便携

式防空导弹的作战指挥

，

其主要作战对象

为武装直升机

、

强击机和歼轰机

。

该产品弥

补了便携式防空导弹在早期预警

、

搜索瞄

准

、

敌我识别及协同作战等方面的不足

，

实

现导弹引导瞄准的智能化

、

自动化

、

协同化

和信息化

，

全面提升了便携式防空导弹的

信息化作战能力

。

系统由雷达单元

、

作战指

挥单元

，

导弹引导单元以及配套的通信系

统和车载平台等组成

。

区域防空群

指挥系统

TH-G701

野战通信

指挥系

统

、

TH-

G701A

野

战通信指

挥系统

为战术级区域防空群指挥控制系统

，

应用

于区域地面防空群的作战指挥

，

主要指挥

对象是便携式防空导弹排

/

班

、

高炮营

/

连

、

弹炮混编营等

。

通过信息综合

、

融合和处

理

，

形成作战指挥决策

，

对所属火力单元指

挥系统实施指挥控制

，

组织区域近程低空

防御力量实施打击

。

主要由作战指挥单元

、

语音通信单元

、

视频单元以及作为系统支

撑的通信系统和车载平台系统组成

。

两者联合使

用

可组成区域地面防空群

；

TH-G701

组网使

用

，

可形成区域低空近程防空火力覆盖

公司的便携式防空导弹指挥系统成为公司

业务的主要支撑，2011年~2013年收入占比分别

为57%、90%、74%； 近3年区域防空指挥系统收

入占比不断增加，由3%增长至13年的23%。2014�

年开始公司实现民用产品领域的突破， 低空红

外侦察仪、 光电监控系统及地面目标监视雷达

产品已签署订单金额合计1.14� 亿元，在研的通

用航空运行支持系统也已取得了通航、 民航领

域的意向性协议， 部分军品已取得备产通知且

公司正在进行备产。

2010年公司经研究国外用户的具体需求

着眼于客户价值最大化创新性推出了“技术

转让+联合生产” 的模式。在该模式下，通过

军贸公司代理， 公司向客户转让生产组装技

术并提供相关技术服务、 销售生产所需设备

帮助其建厂形成生产能力， 并在其生产过程

中向其销售核心部件和其他散件。 公司一直

大力推进该模式的推广。 该模式可持续但不

一定连续发生， 一方面技术受让国一般会持

续采购后续的散件， 公司可通过该种方式实

现销售，为后续带来持续的散件销售收入；另

一方面，其他最终用户也有技术转让的需求，

目前有意向的国家有5个。未来公司将根据用

户国需求继续推进该模式的运用， 为公司培

育更多长期合作伙伴。

图：公司主营业务收入结构

三、 股权分布情况

此次公司拟公开发行3000万新股， 此次

发行不安排老股发售， 发行后股本为1.2亿

股。 发行后控股股东持股将由 53.2%变为

39.9%。公司为一家民营军工企业，控股股东

和实际控制人为贺增林， 目前公司的营业收

入绝大部分来源于全资子公司—天伟电子。

根据公司的业务布局， 天伟电子为军品业务

平台，从事信息化武器装备的科研生产；母公

司则作为民品业务产业化平台。近三年，公司

实际控制人未发生变更。刘丹英、聂新勇等其

他自然人持有44.796%的股权，金石投资持有

2%的股权。 核心高管层均持有公司股票，股

权激励充分。

图：公司股权结构图

行业篇：

军品市场需求旺盛

民品空间更为广阔

一、末端防空的地位日益突出

近年来我国军事装备投入不断加大，科索

沃战争、伊拉克战争的实践表明，现代空袭战

的重点由原来的打击军事目标为主转向打击

具有战争动员价值的重要目标上来，这些重要

目标不仅包括了国家或军队的首脑机关、广播

信息中心、通信枢纽、供电中心和导弹基地，而

且包括了机场、港口、大型水库、交通枢纽、重

工业基地和重要城市等。通过打击对方的重要

目标，实现摧毁对方的作战信念和国民动员体

系的目的。

现代空袭战多以远程精确打击和隐蔽突防

精确制导攻击为主， 尽管国家及战区防空体系

可以实现对来袭兵器的提前预警和层层拦截，

但拥有强大优势的敌人仍可以采取多种技术和

手段突破外部防区，对重要目标进行空袭打击。

尤其在一国远程兵器数量、质量不足的情况下，

问题将更加严重。 因此在重要目标周围部署防

空火力， 构建末端防空体系就成为保卫重要目

标的必然选择。

未来战争将以信息化战争为核心标志。而

指挥自动化系统是作战体系的中枢， 它实现了

主战武器装备与综合电子信息系统的无缝交

联，情报信息和指挥信息的实时交换，主战武器

装备火力的高效协同控制， 以及打击效果的及

时、准确评估，从而使各作战单元联结成为一个

有机整体， 提高了武器装备整体作战效能和战

场生存能力。

目前，各国都大力发展指挥自动化系统，积

极推进武器装备的信息化和信息装备武器化进

程， 使得指挥自动化系统自20世纪90年代以来

取得了飞速发展， 现已成为军工电子行业中最

具有代表性和发展最快的领域， 该领域集中了

情报侦察、监视、通信、敌我识别、指挥、控制、电

子战等信息化技术，是武器装备信息化、信息装

备武器化的核心和基础。

全球指挥自动化系统的发展中， 美军比较

有代表性， 目前美国开发的指挥控制系统主要

分为战略级和战术级。 其中战略指挥控制系统

（即GCCS）包括全球系统、国家级和战区级系

统，主要由国家进行开发建设。战术指挥控制系

统主要由各军兵种负责开发建设， 如美陆军指

挥控制系统主要包括旅和旅以下部队使用的战

术指挥控制系统、单兵C3I系统。

目前我国初步形成了国家战略级指挥控制

系统的体系框架， 以及重要方向诸军兵种合成

的战区战役级指挥控制系统及各类典型的战术

级指挥控制系统， 同时自主开发了针对联合作

战指挥、情报综合融合、低空探测、机动通信、电

子进攻的一系列高技术装备。但总体来看，我军

目前的指挥自动化系统建设水平落后于欧美发

达国家， 与信息化条件下一体化联合指挥作战

的需要尚有较大差距。

从军费支出来看， 我们认为装备武器的信

息化建设投入比例将提升。 发达国家国防费项

目结构的比例大致为：人员费占25%~30%，装备

费40%~45%左右，活动维持费占30%左右。而我

国国防费用中用于国防装备投入的比例约为三

分之一， 其中又有相当大的部分用于技术水平

较低的一般装备的维护。 因此武器装备的信息

化建设将来具有较大的提升空间。

二、 末端防空指挥控制系统将成为当代防

空的灵魂和中枢

防空指挥控制系统是防空体系的灵魂和中

枢，防空兵力、兵器的运用，情报信息的收集处

理等，都必须通过防空指挥控制系统来实施。末

端防空指挥控制体系的建设主要应用的是战术

级及武器系统级的指挥控制系统。

目前国外应用于便携式防空导弹作战指

挥 的 较 为 典 型 的 产 品 主 要 有 法 国 的

“SAMANTHA” 防空告警/指挥和控制系统、

俄罗斯的“ПУ-12М7” 防空导弹指挥站、白

俄罗斯的 “头盔” 自动化火控系统、 美国的

“AN/PPQ-2” 便携式搜索和目标捕获雷达系

统。目前国外典型的战术级指挥控制系统主要

有美国的“FAADC2I” 前方地域防空指挥控制

和情报系统、俄罗斯的“9C737” 通用连指挥

所等。

三、民品市场更为广阔，是公司未来拓展的

重点

公司的连续波雷达技术与光电探测技术

均为军民两用技术， 目前公司正在推进其在

民用领域中的应用， 在研的军民两用电子信

息产品主要包括要地周界安防系统、 边防侦

察信息化系统、 抛弃式温深探测系统和通用

航空飞行器多源低空监视设备系列产品。

2010年8月19日国务院、中央军委发布《关于

深化我国低空空域管理改革的意见》， 通用

航空业有望成为“新兴增长点” ，并带动超万

亿的市场规模及整个产业链的十年黄金发展

期。领先的技术和前瞻性业务布局，有利于公

司的持续发展。

以通用航空为例，国内通用航空刚刚起步，

低空空域放开将是公司面临的最大机会。 美国

作为通用航空最为发达的国家， 其国土面积与

中国相当，2011年GDP总额、 人口数量和人均

GDP分别约为中国的2倍、1/4和8倍， 但其通用

航空飞机数量达22万架，为中国的190倍，通用

航空通航点数量约为中国的66倍。即使与GDP

总量仅为中国GDP总量1/3的巴西相比，中国通

用航空的发展也严重滞后， 通用航空飞机数量

和通用航空通航点数量仅为巴西同类指标的

1/9左右，因此可以预测未来中国通用航空具有

巨大的发展空间。

公司的通用航空飞行器多源低空监视设备

用于低空空域开放下的对通用航空飞行器的可

靠监视。由于当前我国低空空域管制设施，如低

空通信、雷达设备严重不足，难以实现有效监控

和管理。为改变这一局面，实现低空空域管理改

革的阶段性目标， 需大量增加包括各类低空空

域飞行安全监控和管理设备在内的各类配套设

施设备。经过近十年的发展，公司在低空探测领

域形成较为先进的技术，积累了丰富的经验，正

在研制的多源低空监视设备产品技术水平较

高，且具有较强的可靠性，未来在该领域具有较

强的技术优势。

全球主要军工企业均有民品业务， 拥有较

大民品业务是做大做强的手段之一， 波音、

EADS、联合技术由于民品业务比重较高占据全

球军工排行榜前三。

表：全球军工企业防务业务占比

未来发展篇：

走向国际知名的

军民两用防务系统供应商

一、公司核心战略：形成四大产品领域，走

向军民融合、国内国外的市场格局

公司计划在未来用10年左右时间内， 力争

发展成为国际知名的军民两用防务产品供应

商。 总体发展战略是以军工电子和军民两用电

子信息产品为产业发展方向， 重点发展以雷达

技术、 光电探测技术、 海洋探测技术为核心的

“区域防空指挥系统、地面侦察指挥系统、通用

航空飞行管理、海洋环境探测” 四大产品领域；

合理规划国内、国际市场布局；坚持军民品互动

发展，推进军技民用，重点发展通用航空多源监

视设备和通用航空飞行运行支持系统。

技术发展战略方面， 以现有连续波雷达为

基础，不断升级现有产品，形成以低截获为主要

特色的近程雷达系列产品， 研究应用于空中小

目标探测等新型作战指挥系统； 研究光电探测

技术及其与雷达探测相互工作的系统集成技

术， 形成光电侦察探测系列产品及光雷一体系

列产品，开发边防信息化系统；研究通用航空综

合运行支持技术， 形成以雷达和光电探测技术

为核心的通用航空多源监视设备和多源数据融

合处理系统；研究探索水下探测技术，重点推进

水下自主航行探测器（AUV）、海洋温深探测、

舰船物理场探测等海洋探测系列产品研制。

未来几年公司将保持现有以连续波雷达技

术为核心的防空产品业务的稳定增长； 以国家

重大科技支撑计划项目民航协同管制系统为契

机，重点发展通用航空飞行运行支持系统；以军

事需求为牵引， 大力推进新型光电探测产品的

产业化进程；以国家海洋863�项目为契机，重点

发展水下自主航行探测器， 形成多用途系列产

品， 同时作好船舶物理场探测及温盐深传感器

的研制与技术突破， 开发水声传感器阵列及反

入侵探测系列产品； 建立起与产品研发相匹配

的市场销售体系，加大国内外市场的开发力度。

近一年内公司还计划完成DBF高精度目标

指示雷达、高可靠性低空目标监视雷达、昼夜光

电瞄准具、昼夜光电侦察跟踪系统、光雷一体化

侦察系统等核心产品的研制与工程优化，并在此

基础上推出并持续改进集光电技术和雷达技术

于一体的新一代便携式导弹作战指挥系统、陆地

边防信息化系统以及通用航空多源监视设备、水

下自主航行探测器等。在此期间公司将积极开拓

国内外市场，在保证公司军品市场订单签约额稳

定增长的基础上力求实现民品的市场开拓取得

实质性突破。

二、坚持纯市场化导向，产品线拓展速度越来

越快

天和防务是一家纯民营企业，能够快速适应

多变的市场环境，相对于传统的军工企业，公司

作为民营企业，市场化运作机制灵活。成立之初

就以市场需求为导向，经过精心比选，最终选定

市场空间大、尚为国内空白的便携式防空导弹信

息化领域作为主要发展方向。公司一直坚持市场

导向下的持续创新战略，各项创新性产品的研制

流程均以市场调研为起点，通过不断加大研发投

入，建立研发人员收入与其技术成果、公司业绩

挂钩的科研创新激励机制，大力推进新产品的研

发。公司未来业务扩张的重点是国际市场，灵活

采取整机销售、技术转让+联合生产、零部件销售

及配套等各种方式，满足发展中国家的末端防空

体系建设需求。

公司在连续波雷达技术与光电探测技术方面

投入大量研发力量， 完成便携式防空导弹指挥系

统，填补了国内空白，技术水平居国内领先地位。

而公司还在推进军、民用领域的应用，比如要地周

界安防系统、边防侦察信息化系统、抛弃式温深探

测系统和统一航空飞行器多源低空监视设备系列

产品，近几年公司的产品拓展能力不断加快。

表：公司近几年产品拓展情况（见附表）

据公司招股书介绍 ， 国内军方对公司

TH-S216于2008年~2013年度持续采购了6年。

2014�年开始公司实现民用产品领域的突破，低空

红外侦察仪、 光电监控系统及地面目标监视雷达

产品已签署订单金额合计1.14�亿元，在研的通用

航空运行支持系统也已取得了通航、 民航领域的

意向性协议， 部分军品已取得备产通知且公司正

在进行备产。

表：公司近几年的订单情况

三、 公司具有持续性的产品创新能力与创新

机制

公司产品主要为出口和内销。出口方面，公

司产品主要面向发展中国家， 报告期内公司在

已出口区域的市场地位较为突出， 已具备了一

定的先发优势，预计未来一定期间内，公司将保

持有利地位；在部分目标市场，由于政治、国际

关系因素的影响， 不存在竞争或竞争的可能性

较小。

在国内销售方面，公司的TH-S216是通过军

方设计定型批准的集低截获探测、目标指示、射击

指挥、 引导瞄准等功能于一体的便携式防空导弹

指挥系统。目前及未来一定时间内，由于行业的高

壁垒特征和军方采购“先入为主”的特点，国内潜

在竞争对手进入该市场的难度较大； 由于国际先

进军用技术的技术封锁和军品禁售的制约， 西方

国家向我国出口类似产品的可能性较小； 且公司

产品技术水平先进，作战效费比比较高，具有明显

的竞争优势。

公司综合毛利率与其他民营军工电子上市公

司相比，处于相对高位。销售净利率远高于其他民

营军工电子上市公司。这主要与公司产品特性、竞

争地位、定价机制、业务结构相关。公司产品均为

公司多年研发形成， 产品技术附加值较高的信息

化军品；且产品的核心部件均由公司自行生产，公

司成本控制能力强。

从研发和生产周期来看， 由于公司的军品研

发周期较长等特点， 产品定型前发生的专项费用

较大，故此部分专项费用占产品定价的比重较大。

公司产品定价时是按照预计批量生产的数量，将

前期的军品专项费用、 专用设备费等其它成本均

摊到单个产品上， 形成定价时产品的单个成本较

高。军工产品定型后，随着批量的增加，单位产品

需分摊的专用设备费、 军品专项费用等费用逐渐

降低，同时由于工艺改进及劳动效率提高，单位产

品需分摊的直接人工和制造费用大幅下降， 批量

的增加，外购材料及外协材料的价格会有所下降。

随着定型之后产品的放量， 整体毛利率处于提升

通道。

公司有持续的产品创新能力与机制， 近两年

公司产品的研制成功数量不断提高，2007年只有2

个，2013年有20多个产品。截至2014年6月30日，公

司通过自主申请方式取得专利共66项， 其中国防

发明专利9项，其它发明专利7� 项，实用新型专利

41项，外观设计专利9项，公司作为牵头单位承担

了国家863计划海洋技术领域深海潜水器技术与

装备重大项目课题2项，并参与了国家科技支撑计

划重大项目“中国民航协调空管技术综合应用示

范” 。公司还将进行持续的技术突破创新，确保在

未来的市场竞争中保持技术领先。

表：公司的研发创新模式

内容

逐步阶进

、

基础

先行

首要解决产品的关键技术问题

，

进行关键技术的基础

攻关

，

反复试验和验证

；

关键技术突破后

，

按照公司一

般流程进行产品研发

；

产品开发完成

、

技术状态确定

后

，

进行生产工艺优化

。

核心突破

、

集成

应用

公司的产品研发由核心产品研制开始

，

核心产品研制

成功后

，

组织开展系统应用产品的研制

。

总体策划

、

阶段

实施

遵循军品研制规范化流程

，

即按照

“

综合论证

、

方案阶

段

、

工程研制

、

设计定型

”

四大阶段来组织实施

。

四、本次募集资金使用

公司募投资金项目全部围绕公司主营业务进

行， 其中连续波雷达系统系列产品建设项目为包

括连续波目标指示雷达、 便携式防空导弹指挥系

统、 野战通信指挥系统在内的公司现有产品的产

能扩建项目， 项目完成后将建立技术水平全国领

先、 功能较为完备的连续波雷达系统系列产品生

产基地； 军民两用防务技术研发中心建设将增强

公司产品开发与技术创新能力， 实现产业升级和

公司可持续发展。

表：公司募投项目分析

项目名称 投资总额 建设周期

连续波雷达系统系列产品建设项目

36,797

万元

2

年

军民两用防务技术研发中心建设项目

16,586

万元

2

年

其中连续波雷达系统系列产品建设项目项目

建成达产后， 将具备新增年产便携式防空导弹指

挥系统 （含TH-S216、TH-S311和TH-S711）80�

套、 区域防空群通信指挥系统 （含TH-G701、

TH-G701A）20�套、雷达等核心部件25套的能力。

建设期为两年，第三年投产，生产负荷为60%，第四

年达产。

另外军民两用防务技术研发中心建设项目

研发重点为雷达电子技术研究开发和光电技

术。 大力开发满足市场需要的升级换代的三坐

标雷达； 以三坐标雷达为核心开发新一代作战

指挥系统； 将低截获低空侦察雷达核心技术应

用于对地面目标的侦察和监视， 研制地面侦察

雷达。在光电技术方面，研制新一代多波段综合

光电侦察系统，并以光电雷达为核心开发“猎影

二代” 系统；以光电技术在探测方面的功能为基

础，开发系列光电产品如昼夜光电观测仪、舰船

用夜间观测设备、 车辆夜间和雾天用夜视设备

等光电系列产品。

随着天和防务的上市，A股军工股中又增添了

一支新军， 军工题材一直是A股的投资热点之一，

随着我国国防现代化、信息现代化的建设，天和防

务上市正当其实， 尤其是军民一体化的发展战略

将为公司将迎来全新的发展契机， 公司值得投资

者长期关注。 （CIS）
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