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[Table_BaseInfo] 

基本数据（最新） 

通行 报告日股价（元） 32.98 

12mth A 股价格区间（元） 8.92-46.80 

总股本（百万股） 529 

无限售 A 股/总股本 132/529 

流通市值（亿元） 43.62 

 

[Table_ShareHolderInfo] 

主要股东（2020Q1） 

通行 广州无线电集团有限公司           39.92% 

  

  
 

[Table_RevenueStracture] 

 

报告编号：NRC20-CT30 

首次报告日期：2020 年 4 月 28 日 
 

[Table_ReportInfo] 

相关报告：无 
 

 

  

[Table_Author] 分析师： 倪瑞超 

Tel： 021-53686179 

E-mail： niruichao@shzq.com 

SAC 证书编号： S0870518070003 
 

[Table_Summary] 

 公司动态事项 

1、公司发布2020年半年报，2020年上半年实现收入5.74亿元，

yoy-7.11%；归母净利润-4938万元。 

 事项点评 

Q2恢复正增长 

2020Q1业绩下滑，主要是受疫情影响，客户和服务延迟，导致收入下

滑。2020Q2公司恢复正增长，收入4亿元，同比增长8.64%；净利润6628

万元，同比增长5.22%。公司Q2已经开始恢复正常，下半年预计各项

业务将回归正轨。 

各项业务客户拓展亮点不断，继续加大对实验室投入 

从具体业务来看，公司六项业务在客户拓展方面亮点频出。可靠性与

环境试验业务：公司全面拓展重点项目和大客户，华为、华为海思、

中芯国际等高端大客户合作再创新高。电磁兼容检测业务：新能源汽

车检测进一步突破，获得福特汽车的资质认可，与特斯拉展开测试合

作。积极布局5G通信检测、无线设备验证业务，通过OPPO实验室审

核。化学分析业务：全国塑胶跑道检测业务，同比增长超10倍。公司

同时公告2020年补充技术改造计划，对下属实验室继续加大投入。在

原来的3.28亿元的技改计划基础上，追加1.16亿元，合计达到4.44亿

元。此举将进一步提升实验室的服务能力，增加单体实验室的收入。 

 投资建议 

维持公司 2020/2021/2022 年销售收入为 20.30、25.97、33.26 亿元，归
母净利润 2.29、3.25、4.42 亿元的预测， EPS 为 0.43、0.62、0.83 元，
对应的 PE 为 76.1、53.6、39.5 倍。维持公司“增持”评级。 

 

 风险提示:行业需求下滑。 

 

[Table_ProfitInfo] 
 数据预测与估值： 

 区分 2019A 2020E 2021E 2022E 

营业收入：百万元 1588.16 2029.80 2596.92 3325.59 

增长率 YOY 29.34% 27.81% 27.94% 28.06% 

归母净利润：百万元 169.42 229.37 325.45 441.51 

增长率 YOY 38.95% 35.39% 41.89% 35.66% 

EPS(元） 0.32 0.43 0.62 0.83 

PE（倍） 103.0 76.1 53.6 39.5 

数据来源：WIND 上海证券研究所  
 

 

[Table_MainInfo]  

  

 增持 
——维持 

广电计量（002967） 证券研究报告/公司研究/公司动态 

 日期：2020 年 08 月 13 日  

Q2 恢复正增长，继续加大对实验室投入 

 

 行业：机械设备-仪器仪表 
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 附表 

 

资产负债表（单位：百万元） 
  

  利润表（单位：百万元） 

指标 2019A 2020E 2021E 2022E   指标 2019A 2020E 2021E 2022E 

货币资金 526  203  415  734    营业收入 1,588  2,030  2,597  3,326  

存货 5  12  16  19    营业成本 851  1,101  1,415  1,821  

应收账款及票据 811  880  975  1,104    营业税金及附加 5  6  8  10  

其他 135  135  145  159    营业费用 225  284  351  432  

流动资产合计 1,477  1,229  1,551  2,016    管理费用 90  345  428  532  

长期股权投资 107  64  56  48    财务费用 65  15  (1) (8) 

固定资产 964  978  975  956    资产减值损失 (2) 30  36  43  

在建工程 1  0  0  0    投资收益 30  12  12  12  

无形资产 35  42  45  47    公允价值变动损益 0  0  0  0  

其他 321  237  161  118    其他收益 5  6  7  8  

非流动资产合计 1,429  1,321  1,237  1,169    营业利润 174  265  379  515  

资产总计 2,906  2,550  2,788  3,185    营业外收支净额 3  3  3  3  

短期借款 604  50  0  0    利润总额 176  268  382  518  

应付账款及票据 147  163  182  209    所得税 7  38  55  76  

其他 358  361  374  398    净利润 170  230  326  442  

流动负债合计 1,109  574  556  607    少数股东损益 0  1  1  1  

长期借款和应付债券 80  80  80  80    归属母公司股东净利润 169  229  325  442  

其他 188  187  187  187    财务比率分析 
    

非流动负债合计 268  267  267  267    指标 2019A 2020E 2021E 2022E 

负债合计 1,377  841  823  874    总收入增长率 29% 28% 28% 28% 

少数股东权益 2  3  4  5    净利润增长率 39% 35% 42% 36% 

股东权益合计 1,529  1,709  1,965  2,311    毛利率 46% 46% 46% 45% 

负债和股东权益总计 2,906  2,550  2,788  3,185    净利润率 11% 11% 13% 13% 

     
  资产负债率 47% 33% 30% 27% 

现金流量表（单位：百万元） 
  

  流动比率 1.33  2.14  2.79  3.32  

指标 2019A 2020E 2021E 2022E   速动比率 1.33  2.02  2.66  3.20  

经营活动现金流 170  522  489  564    总资产回报率（ROA） 7% 11% 14% 16% 

投资活动现金流 (461) (77) (157) (157)   净资产收益率（ROE） 18% 13% 17% 19% 

融资活动现金流 501  (619) (120) (87)   PE 
103.0 76.1 53.6 39.5 

净现金流 211  (174) 212  319    PB 
7.1 10.2 8.9 7.6 

数据来源：WIND 上海证券研究所   
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