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烽火电子（000561.SZ）2024 年半年报点评     

Q2 边际改善初显，将受益“十四五”信息化冲刺 
 

 2024 年 08 月 31 日 

 

➢ 事件：北京时间 8 月 29 日，烽火电子发布 2024 年半年报，24 年 H1 实现

营业收入 4.82 亿元，同比-10.83%，实现归母净利-0.49 亿元。 

➢ Q2 营收环比增长，归母利润成功扭亏。单季度来看，公司 24 年 Q2 实现

营业收入 3.48 亿元，同比增长 16.10%，环比增长 150.33%；公司 24 年 Q2 实

现归母净利 0.09 亿元，扭转了 Q1 净亏损的局面。公司作为国家高新通信及短

波通信装备科研生产核心骨干企业，曾成功自主研制了多代短波通信装备，可提

供全功率系列特种短波产品。公司是航空搜救通信装备研制生产领导者和电声通

信终端产品定点制造企业，曾研制了多代搜救通信设备，达到国际先进水平；自

主研发并掌握了语音骨传导、空间降噪、有源降噪等核心技术。报告期内公司面

对严峻复杂的国内外斗争形势和激烈的行业竞争压力，坚持稳中求进总基调，多

型产品方案成功入围第一阶段竞标或取得竞标成功。 

➢ 研发费用持续增加，科技成果再获丰收。公司 24 年 H1 研发投入达到 1.11

亿元，同比增长 7.93%。报告期内公司 9 个项目被列入省重点新产品开发项目，

顺利通过新时代认证中心的 GJB5000B 三级年度监督评价，“特殊作业环境噪声

聋防控防护防治创新技术与应用”获国家科技进步二等奖，同时两项科研项目分

获行业领域科技进步一等奖、二等奖。 

➢ 2024 年是“十四五”重要的冲刺之年，公司有望深度受益。 “十四五”规

划纲要中指出，必须增强科技洞察力和战争洞察力，坚持以机械化为基础、信息

化为主导、智能化为方向，推动机械化信息化智能化融合发展，积极培育孵化战

斗力新的增长极，在推进智能化进程中发展高度发达的机械化和更高水平的信息

化，引领国防和军队现代化转型升级。我们认为 2024 年是“十四五”规划的重

要冲刺之年，军事信息化建设有望提速，军事通信作为国防信息化先行的基础设

施，市场空间可期。公司已形成预研一代、研制一代、装备一代的完整的科研生

产能力布局，有望凭借先发优势及深厚技术积累率先受益装备的更新迭代。 

➢ 投资建议：我们认为伴随我国“十四五“期间装备的更新换代，公司作为重点

短波通信及搜救设备核心厂商有望充分受益。我们预计公司 2024-2026 年营收

分别达 16.47 亿元、20.04 亿元、25.16 亿元，归母净利润分别达 0.57 亿元、

0.65 亿元、0.82 亿元，对应 PE 分别为 66X、59X、46X。维持“推荐”评级。 

➢ 风险提示：下游客户拓展进度不及预期；“十四五”期间短波通信订单落地不

及预期。  

 
[Table_Forcast] 盈利预测与财务指标 

项目/年度 2023A 2024E 2025E 2026E 

营业收入（百万元） 1,470  1,647  2,004  2,516  

增长率（%） -8.1  12.0  21.7  25.6  

归属母公司股东净利润（百万元） 52  57  65  82  

增长率（%） -46.4  9.5  13.0  26.1  

每股收益（元） 0.09  0.09  0.11  0.14  

PE 72  66  59  46  

PB 2.0  1.9  1.9  1.8  

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2024 年 8 月 30 日收盘价）   
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公司财务报表数据预测汇总  
[TABLE_FINANCE] 利润表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E  主要财务指标 2023A 2024E 2025E 2026E 

营业总收入 1,470  1,647  2,004  2,516   成长能力（%）     

营业成本 944  1,050  1,259  1,535   营业收入增长率 -8.11  12.01  21.65  25.60  

营业税金及附加 13  10  12  15   EBIT 增长率 -30.41  -11.97  20.46  22.34  

销售费用 26  44  54  68   净利润增长率 -46.41  9.46  12.95  26.14  

管理费用 174  214  270  377   盈利能力（%）     

研发费用 245  272  341  440   毛利率 35.78  36.26  37.15  39.02  

EBIT 57  51  61  75   净利润率 3.56  3.48  3.23  3.24  

财务费用 11  12  9  7   总资产收益率 ROA 1.21  1.23  1.27  1.43  

资产减值损失 0  0  0  0   净资产收益率 ROE 2.76  2.94  3.22  3.90  

投资收益 11  16  10  10   偿债能力         

营业利润 68  62  70  89   流动比率 1.65  1.58  1.53  1.48  

营业外收支 0  0  0  0   速动比率 1.21  1.10  1.10  1.06  

利润总额 68  62  70  89   现金比率 0.30  0.34  0.37  0.35  

所得税 5  0  0  0   资产负债率（%） 52.80  55.14  57.69  60.50  

净利润 63  62  70  88   经营效率     

归属于母公司净利润 52  57  65  82   应收账款周转天数 388.75  265.00  250.00  240.00  

EBITDA 110  107  128  154   存货周转天数 319.55  370.00  320.00  300.00  

      总资产周转率 0.34  0.37  0.41  0.47  

资产负债表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E  每股指标（元）     

货币资金 616  801  1,009  1,132   每股收益 0.09  0.09  0.11  0.14  

应收账款及票据 1,816  1,758  1,949  2,242   每股净资产 3.13  3.22  3.33  3.46  

预付款项 72  59  71  86   每股经营现金流 -0.30  0.37  0.44  0.31  

存货 827  1,064  1,104  1,261   每股股利 0.00  0.00  0.00  0.00  

其他流动资产 26  32  38  48   估值分析         

流动资产合计 3,356  3,713  4,170  4,769   PE 72  66  59  46  

长期股权投资 0  0  0  0   PB 2.0  1.9  1.9  1.8  

固定资产 581  623  659  695   EV/EBITDA 36.87  37.94  31.70  26.49  

无形资产 78  78  77  77   股息收益率（%） 0.00  0.00  0.00  0.00  

非流动资产合计 952  949  938  926        

资产合计 4,308  4,662  5,108  5,695        

短期借款 410  410  410  410   现金流量表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E 

应付账款及票据 1,313  1,606  1,926  2,348   净利润 63  62  70  88  

其他流动负债 315  335  391  469   折旧和摊销 53  57  67  79  

流动负债合计 2,037  2,351  2,728  3,226   营运资金变动 -325  84  100  -10  

长期借款 97  79  79  79   经营活动现金流 -183  223  265  188  

其他长期负债 141  140  140  140   资本开支 -25  -45  -48  -56  

非流动负债合计 238  219  219  219   投资 0  0  0  0  

负债合计 2,275  2,571  2,947  3,446   投资活动现金流 -24  -29  -38  -46  

股本 604  604  604  604   股权募资 0  -4  0  0  

少数股东权益 139  144  149  156   债务募资 128  15  0  0  

股东权益合计 2,034  2,091  2,161  2,250   筹资活动现金流 184  -9  -19  -19  

负债和股东权益合计 4,308  4,662  5,108  5,695   现金净流量 -23  185  208  123  

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测   
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