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市场数据  
收盘价(元) 20.27 

一年最低/最高价 19.80/50.90 

市净率(倍) 2.21 

流通A股市值(百万元) 313.06 

总市值(百万元) 1,947.37 
 
 

基础数据  
每股净资产(元,LF) 9.19 

资产负债率(%,LF) 34.89 

总股本(百万股) 96.07 

流通 A 股(百万股) 15.44  
 

相关研究  
《青矩技术(836208)：工程造价咨询

龙头，专业+科技赋能未来成长》 

2024-07-31 
  

买入（维持） 
 

[Table_EPS]      盈利预测与估值 2022A 2023A 2024E 2025E 2026E 

营业总收入（百万元） 827.79 938.36 1,036.30 1,143.33 1,261.76 

同比 3.04 13.36 10.44 10.33 10.36 

归母净利润（百万元） 161.19 202.07 223.08 244.63 265.46 

同比 3.89 25.36 10.40 9.66 8.51 

EPS-最新摊薄（元/股） 1.68 2.10 2.32 2.55 2.76 

P/E（现价&最新摊薄） 12.08 9.64 8.73 7.96 7.34 
  

[Table_Tag]  
  
[Table_Summary] 
投资要点 

◼ 事件：公司公告，2024 年上半年公司实现营收 3.43 亿元，同比+1.59%；
归母净利润 0.65 亿元，同比+1.51%；实现扣非归母净利润 0.60 亿元，
同比持平。单季度来看，24Q2 公司实现营收 2.01 亿元，同比-4.32%，
环比+41.11%；实现归母净利润约0.47亿元，同比-5.18%，环比+154.06%；
实现扣非归母净利润约 0.46 亿元，同比-1.94%，环比+239.49% 

◼ 持续攻坚战略客户，开拓行业布局：（1）2024 年上半年公司核心业务全
过程工程咨询服务实现营收 3.24 亿元，同比-2.25%，毛利率约 44.88%，
同比+1.38pct。（2）客户拓展方面，公司不断加强对战略客户的开发力
度，持续攻坚战略央企客户，本期顺利入围了中央国家机关、中共中央
直属机关 2024 年工程造价咨询库、工程监理服务库等，央、国企客户
的咨询服务供应商库，战略客户群体以及为战略客户提供的服务场景均
进一步扩大。（3）行业布局方面，公司在能源、交通、电子等国家重点
战略投资领域持续扩大竞争优势。在能源行业，公司 24H1 为中石油、
国电投、国家电网等多家能源龙头企业的风光发电、核电、特高压、抽
水蓄能等重点工程建设项目提供服务，深度参与经济社会发展的全面绿
色转型事业。在电子行业，公司本期与厦门天马、中芯国际、长江存储
等行业龙头企业签立新的服务订单，服务客户半径覆盖至半导体研发、
设备与材料制造、集成电路等全产业链建设环节。 

◼ 外延内扩式增长，业绩释放未来可期：（1）龙头竞争优势稳固，公司在
手订单量充足。2024H1 期末公司在手订单余额约 28.59 亿元，较期初增
长 2.31%。公司在手订单的营收转化周期一般为 3-4 年，公司未来业绩
稳定增长确定性较高。（2）工程管理科技业务大幅扩张。24H1 公司工
程管理科技服务实现营收 1877.21 万元，同比+233.26%。三维数字化管
理平台提升造价咨询服务质量和降本增效，公司上半年承接了百普赛斯
中国总部建设数字化管控平台搭建项目，标志着项目三维数字化管理平
台正式由建造企业市场迈入业主单位市场，为公司工程管理科技服务打
开更为广阔的发展空间。（3）24 年 6 月公司落地 24 年股权激励计划，
根据业绩考核目标，24-26 年收入增速目标为 9.77%/8.74%/8.93% ，归
母净利润增速目标为 8.87%/9.09%/8.33%，有助于健全公司长效激励机
制，提升核心团队凝聚力，从而稳健实现公司的经营目标。 

◼ 盈利预测与投资评级：我们维持公司盈利预测，预计公司 2024-2026 年
的归母净利润分别为 2.23/2.45/2.65 亿元，对应 EPS 为 2.32/2.55/2.76 元
/股，按 2024 年 8 月 16 日收盘价，对应当前股价的 PE 为 9/8/7 倍，基
于青矩技术通过专业融合、市场深耕、平台赋能、并购整合提高竞争力
和市占率，24 年业绩确定性较高，公司稳步发展，维持“买入”评级。 

◼ 风险提示：宏观经济环境风险、业绩季节波动风险、市场竞争加剧风险。  
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青矩技术三大财务预测表  
[Table_Finance]           资产负债表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E  利润表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E 

流动资产 1,210 1,388 1,564 1,763  营业总收入 938 1,036 1,143 1,262 

货币资金及交易性金融资产 618 734 866 1,018  营业成本(含金融类) 511 563 622 686 

经营性应收款项 239 263 290 320  税金及附加 6 6 7 8 

存货 9 10 11 12  销售费用 52 55 62 68 

合同资产 318 352 366 379     管理费用 92 98 110 121 

其他流动资产 27 29 31 34  研发费用 32 35 39 43 

非流动资产 213 234 245 229  财务费用 (1) 0 0 0 

长期股权投资 21 21 21 21  加:其他收益 4 4 5 0 

固定资产及使用权资产 56 58 59 58  投资净收益 23 0 0 0 

在建工程 7 13 23 8  公允价值变动 (1) 0 0 0 

无形资产 22 22 22 22  减值损失 (23) 0 0 0 

商誉 32 32 32 32  资产处置收益 0 0 0 0 

长期待摊费用 23 23 23 23  营业利润 250 282 309 335 

其他非流动资产 53 65 65 65  营业外净收支  0 0 0 0 

资产总计 1,424 1,622 1,810 1,992  利润总额 250 282 309 335 

流动负债 482 505 555 610  减:所得税 49 56 61 66 

短期借款及一年内到期的非流动负债 18 23 23 23  净利润 200 227 248 269 

经营性应付款项 73 78 86 95  减:少数股东损益 (2) 0 0 0 

合同负债 135 149 164 181  归属母公司净利润 202 223 245 265 

其他流动负债 257 254 281 310       

非流动负债 26 110 110 110  每股收益-最新股本摊薄(元) 2.10 2.32 2.55 2.76 

长期借款 0 100 100 100       

应付债券 0 0 0 0  EBIT 241 283 309 335 

租赁负债 17 0 0 0  EBITDA 271 313 339 365 

其他非流动负债 10 10 10 10       

负债合计 509 615 665 720  毛利率(%) 45.52 45.65 45.62 45.59 

归属母公司股东权益 903 992 1,127 1,251  归母净利率(%) 21.53 21.53 21.40 21.04 

少数股东权益 12 15 19 22       

所有者权益合计 915 1,007 1,145 1,273  收入增长率(%) 13.36 10.44 10.33 10.36 

负债和股东权益 1,424 1,622 1,810 1,992  归母净利润增长率(%) 25.36 10.40 9.66 8.51 

           

           

现金流量表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E  重要财务与估值指标 2023A 2024E 2025E 2026E 

经营活动现金流 119 147 191 198  每股净资产(元) 13.17 10.32 11.73 13.02 

投资活动现金流 (67) (19) (9) (4)  最新发行在外股份（百万股） 96 96 96 96 

筹资活动现金流 100 (12) (1) (1)  ROIC(%) 24.74 21.79 20.69 20.19 

现金净增加额 152 116 132 152  ROE-摊薄(%) 22.37 22.49 21.71 21.22 

折旧和摊销 30 30 30 30  资产负债率(%) 35.73 37.90 36.72 36.12 

资本开支 (11) (12) (9) (4)  P/E（现价&最新股本摊薄） 9.64 8.73 7.96 7.34 

营运资本变动 (108) (113) (98) (105)  P/B（现价） 1.54 1.96 1.73 1.56 

数据来源:Wind,东吴证券研究所，全文如无特殊注明，相关数据的货币单位均为人民币，预测均为东吴证券研究所预测。  
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