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主要数据 

2023 年 11 月 10 日 

收盘价(元) 22.28 

总市值（亿元） 619.77 

总股本(亿股) 2,781.74 

流通股本(亿股) 2,768.64 

ROE（TTM） 4.00 

12 月最高价(元) 28.36 

12 月最低价(元) 21.08 

  

股价走势 

 

资料来源：东莞证券研究所，iFind 
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事件：公司发布2023年三季度业绩报告。2023年前三季度，实现营业收入284.13

亿元，较上年同期增长0.24%；归属于上市公司股东的净利润8.04亿元，较上

年同期增长22.29%。 

 

点评： 

◼ 2023年三季度归母净利润实现快速增长。2023年前三季度，公司实现营业

总收入284.13亿元，同比增长0.24%；2023年三季度，公司实现营业收入

88.57亿元，同比下降3.99%。2023年前三季度，公司归母净利润为8.04

亿元，同比增长22.29%；2023年三季度，公司归母净利润为2.38亿元，同

比增长36.82%。2023年三季度，公司毛利率为8.53%，较2022年同期

+1.3pct，环比+2.69pcts；净利率为2.69%，较2022年同期+0.8pct，环比

-0.15pct。公司2023年三季度单季业绩增速超越前三季度增速；盈利能力

出现改善。 

◼ 2023年三季度合同负债出现下滑。截至2023年三季度末，公司合同负债为

181.12亿元，同比下降28.25%；公司预付款项为53.94亿元，同比增长 

111.53%，主要是本期预付采购商品款增加；公司应收账款为276.76亿元，

同比增长24.69%，主要是本期销售商品增加,尚未收到回款。 

◼ 财务费用大幅下降。2023年前三季度销售费用为3.41亿元，同比增长

45.73%，主要原因是销售商品售后服务费用增加；管理费用为6.58亿元，

同比增长9.85%；财务费用为-2.44亿元，同比下降343.64%，主要是与上

年同期相比，利息支出减少及利息收入增加；研发费用为1.12亿元，同比

下降10.40%。 

◼ 投资建议：公司研制的飞机零部件产品已涵盖所有国产民用大中型飞机

主力型号，承担了新舟系列飞机、AG600 飞机、C919 大型客机、ARJ21 

支线飞机的机身、机翼等关键核心部件研制工作，是上述飞机型号最大

的机体结构制造商。同时，公司积极参与国际合作与转包生产，承担了

波音公司737系列飞机垂尾、波音公司747飞机组合件，空客公司

A320/A321系列飞机机翼、机身等产品的制造工作。预计公司2023-2025

年归母净利润分别为9.88亿元、13.00亿元、16.13亿元，PE为63倍、48

倍、38倍，维持“买入”评级。 

◼ 风险提示：新增订单数量不及预期；上游供应不及时影响生产；采购风险。 
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表 1：公司盈利预测简表   

科目（百万元） 2022A 2023E 2024E 2025E 

营业总收入 37,660  45,335  52,058  61,350  

营业总成本 37,010  44,148  50,531  59,489  

营业成本 35,004  42,154  48,125  56,674  

营业税金及附加 487  279  388  530  

销售费用 436  500  525  546  

管理费用 895  1,009  1,130  1,299  

财务费用 (121) (195) (98) (68) 

研发费用 309  402  462  508  

其他经营收益 (67) 4  3  23  

公允价值变动净收益 (42) 10  15  20  

投资净收益 (86) (8) 3  4  

其他收益 94  84  70  71  

营业利润 583  1,191  1,530  1,884  

加 营业外收入 29  15  13  15  

减 营业外支出 4  11  8  6  

利润总额 608  1,195  1,536  1,893  

减 所得税 85  207  236  281  

净利润 523  988  1,300  1,613  

减 少数股东损益 0  0  0  0  

归母公司所有者的净利润 523  988  1,300  1,613  

基本每股收益(元) 0.19  0.36  0.47  0.58  

PE 118  63  48  38  

数据来源：iFind，东莞证券研究所 
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东莞证券研究报告评级体系： 

公司投资评级 

买入 预计未来 6 个月内，股价表现强于市场指数 15%以上 

增持 预计未来 6 个月内，股价表现强于市场指数 5%-15%之间 

持有 预计未来 6 个月内，股价表现介于市场指数±5%之间 

减持 预计未来 6 个月内，股价表现弱于市场指数 5%以上 

无评级 
因无法获取必要的资料，或者公司面临无法预见结果的重大不确定性事件，或者其他原因，导

致无法给出明确的投资评级；股票不在常规研究覆盖范围之内 

行业投资评级 

超配 预计未来 6 个月内，行业指数表现强于市场指数 10%以上 

标配 预计未来 6 个月内，行业指数表现介于市场指数±10%之间 

低配 预计未来 6 个月内，行业指数表现弱于市场指数 10%以上 

说明：本评级体系的“市场指数”，A 股参照标的为沪深 300 指数；新三板参照标的为三板成指。 

证券研究报告风险等级及适当性匹配关系 

低风险 宏观经济及政策、财经资讯、国债等方面的研究报告 

中低风险 债券、货币市场基金、债券基金等方面的研究报告 

中风险 主板股票及基金、可转债等方面的研究报告，市场策略研究报告 

中高风险 创业板、科创板、北京证券交易所、新三板（含退市整理期）等板块的股票、基金、可转债等

方面的研究报告，港股股票、基金研究报告以及非上市公司的研究报告 

高风险 期货、期权等衍生品方面的研究报告 

投资者与证券研究报告的适当性匹配关系：“保守型”投资者仅适合使用“低风险”级别的研报，“谨慎型”投

资者仅适合使用风险级别不高于“中低风险”的研报，“稳健型”投资者仅适合使用风险级别不高于“中风险”的研

报，“积极型”投资者仅适合使用风险级别不高于“中高风险”的研报，“激进型”投资者适合使用我司各类风险级

别的研报。 

证券分析师承诺： 

本人具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格或相当的专业胜任能力，以勤勉的职业态度，独立、客观地在所知

情的范围内出具本报告。本报告清晰准确地反映了本人的研究观点，不受本公司相关业务部门、证券发行人、上市公司、基金

管理公司、资产管理公司等利益相关者的干涉和影响。本人保证与本报告所指的证券或投资标的无任何利害关系，没有利用发

布本报告为自身及其利益相关者谋取不当利益，或者在发布证券研究报告前泄露证券研究报告的内容和观点。 

声明： 

东莞证券股份有限公司为全国性综合类证券公司，具备证券投资咨询业务资格。 
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载的资料、意见及推测仅反映本公司于发布本报告当日的判断，可随时更改。本报告所指的证券或投资标的的价格、价值及投

资收入可跌可升。本公司可发出其它与本报告所载资料不一致及有不同结论的报告，亦可因使用不同假设和标准、采用不同观
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