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股价相对市场表现(近 12个月)  

   
资料来源：聚源 

盈利预测 

百万元 2016A 2017E 2018E 2019E 
主营收入 4,728  4,869  5,064  5,267  
（+/-） -2.0% 3.0% 4.0% 4.0% 
净利润 1,068  684  726  771  

（+/-） -50.2
% 

-35.9
% 

6.2% 6.1% 

EPS(元) 1.24  0.80  0.84  0.90  

P/E 11.00  15.02  14.15  13.33  
资料来源：联讯证券研究院 

相关研究 
  

 

  

 事件 

为优化国资布局结构、促进产业转型升级要求，充分发挥市属国企在广州市

装备制造产业发展中的支撑、引领和带动作用，广州市国资委拟将广日集团

100%国有产权无偿划转给电气装备集团，电气装备集团将持有广日集团

100%的股权，从而间接持有广日股份 56.56%股份。 

 国企改革迈出实质性步伐，后续国改红利值得期待 

本次国有产权无偿划转的实施不会导致广日股份直接控股股东和实际控制

人发生变化，不会对公司的正常运营造成影响。电气装备集团则拥有精锻热

处理、能源动力与环保设备、重型机械设备、高精机械设备、输配电设备、

电子信息装备、贸易与服务等主业，拥有较多经营情况良好、具备一定发展

潜力的资产（广州广重、海瑞克隧道等），根据公开资料，电气装备集团营

业收入超过百亿元，利润规模在 2-3 亿元。公司作为目前电气装备集团唯

一上市平台，后续资产注入值得期待。 

 产品预中标容城县电梯项目 

据河北省政府采购网，石家庄广日电梯销售有限公司预中标容城县会展中心

电梯更换工程，中标金额 108.68 万元。该公司下设保定、石家庄等五个办

事处，网络覆盖河北省 70%区域，年销售广日电梯、日立电梯 300 台左右。

采购合同顺利实施将对公司未来业绩产生积极影响，另外，公司积极布局河

北市场，有望受益于雄安新区建设和京津冀一体化建设。 

 盈利预测与投资建议 

预计公司 2017~2019 年归母净利润分别为 6.84 亿元、7.26 亿元、7.71 亿

元，EPS 分别为 0.80 元、0.84 元、0.90 元，对应的 P/E 分别为 15x、14x、

13x，鉴于公司是电气装备集团旗下唯一上市平台，未来有资产注入预期，

给予公司“买入”评级。 

 风险提示  

广州市国企改革推进不及预期；资产注入存在不确定性。 
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图表1： 公司 PE-Bands 

 
资料来源：Wind 资讯 联讯证券 

 

图表2： 公司 PB-Bands 

 

资料来源：Wind 资讯 联讯证券 
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附录：公司财务预测表（百万元） 

资产负债表 2016 2017E 2018E 2019E 

 

现金流量表 2016 2017E 2018E 2019E 

流动资产 4,387  4,475  4,564  4,656  经营活动现金流 663  20  15  10  

货币资金 2,650  2,670  2,685  2,695  净利润 1,099  715  757  801  

应收账款 909  936  973  1,012  折旧摊销 97  98  99  100  

其它应收款 41  42  44  45  财务费用 -26  -12  -11  -10  

预付账款 259  267  278  289  投资损失 -415  -436  -458  -462  

存货 473  488  507  527  营运资金变动 -862  14  -11  -14  

其他 55  72  77  86  其它 770  -359  -360  -405  

非流动资产 5,180  5,543  5,931  6,346  投资活动现金流 -702  0  0  0  

长期股权投资 2,447  2,691  2,961  3,257  资本支出 260  299  344  396  

固定资产 1,045  1,097  1,152  1,209  长期投资 2,447  2,691  2,961  3,257  

无形资产 185  187  189  191  其他 -3,409  -2,991  -3,305  -3,652  

其他 1,503  1,567  1,629  1,689  筹资活动现金流 -695  0  0  0  

资产总计 9,567  10,018  10,495  11,002  短期借款 5  5  5  5  

流动负债 2,450  2,524  2,625  2,730  长期借款 0  0  0  0  

短期借款 5  5  5  5  其他 -700  -5  -5  -5  

应付账款 983  1,013  1,053  1,096  现金净增加额 -734  20  15  10  

其他 1,462  1,506  1,566  1,629       

非流动负债 30  30  31  31  主要财务比率 2016 2017E 2018E 2019E 

长期借款 0  0  0  0  成长能力     

其他 30  30  31  31  营业收入 -2.04% 3.00% 4.00% 4.00% 

负债合计 2,480  2,554  2,655  2,761  营业利润 7.21% 2.96% 5.60% 5.59% 

少数股东权益 204  206  208  210  归属母公司净利

润 

-50.19% -35.95% 6.16% 6.12% 

归属母公司股东权益 6,883  7,257  7,632  8,031  获利能力     

负债和股东权益 9,567  10,018  10,495  11,002  毛利率 23.24% 23.39% 23.61% 23.83% 

利润表 2016 2017E 2018E 2019E 净利率 22.60% 14.05% 14.34% 14.64% 

营业收入 4,728  4,869  5,064  5,267  ROE 16.04% 9.82% 9.89% 9.97% 

营业成本 3,629  3,730  3,868  4,012  偿债能力     

营业税金及附加 34  35  37  39  资产负债率 25.93% 25.50% 25.30% 25.09% 

销售费用 140  146  152  158  流动比率 179.03% 177.29% 173.88% 170.54% 

管理费用 536  550  572  595  速动比率 159.71% 157.97% 154.56% 151.22% 

财务费用 -26  -12  -11  -10  营运能力     

资产减值损失 -1  -1  -1  -1  总资产周转率 0.50  0.50  0.49  0.49  

公允价值变动收益 0  0  0  0  应收账款周转率 5.36  5.28  5.30  5.30  

投资净收益 415  436  458  481  应付账款周转率 3.87  3.74  3.74  3.73  

营业利润 832  856  904  955  每股指标(元)     

营业外收入 619  20  20  20  每股收益 1.24  0.80  0.84  0.90  

营业外支出 16  16  16  16  每股经营现金 0.77  0.02  0.02  0.01  

利润总额 1,436  861  909  959  每股净资产 8.24  8.68  9.12  9.58  

所得税 337  146  152  158  估值比率     

净利润 1,099  715  757  801  P/E 11.00  15.02  14.15  13.33  

少数股东损益 30  30  30  30  P/B 1.66  1.38  1.31  1.25  

归属母公司净利润 1,068  684  726  771  EV/EBITDA 23.76  10.65  10.21  9.80  

EBITDA 488  954  1,003  1,055       

资料来源：公司财务报告、联讯证券研究院  
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