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市场数据  
收盘价(元) 5.97 

一年最低/最高价 3.46/6.62 

市净率(倍) 2.10 

流通A股市值(百万元) 6,673.78 

总市值(百万元) 6,724.79 
 
 

基础数据  
每股净资产(元,LF) 2.85 

资产负债率(%,LF) 22.03 

总股本(百万股) 1,126.43 

流通 A 股(百万股) 1,117.89  
 

相关研究  
《银河电子(002519)：2024 年中报点

评：归母净利润增长 32.29%，新能源

与智能领域专业供应商》 

2024-08-12 

《银河电子(002519)：2024 年一季报

点评：归母净利润同比大增 49.70%，

长期发展值得期待》 

2024-04-22 
  

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） 1311 1128 1454 1711 1965 

同比 (8.01) (13.90) 28.84 17.71 14.83 

归母净利润（百万元） 195.78 186.90 264.18 300.78 345.80 

同比 1,263.97 (4.53) 41.35 13.85 14.97 

EPS-最新摊薄（元/股） 0.17 0.17 0.23 0.27 0.31 

P/E（现价&最新摊薄） 34.81 36.46 25.80 22.66 19.71 
  

[Table_Tag]  
  
[Table_Summary] 
事件：公司发布 2024 年三季报，公司 2024 年前三季度实现营业收入 8.13

亿元，同比减少 3.46%，实现归母净利润 1.42 亿元，同比增长 11.93%。 

投资要点 

◼ 营收与利润表现分化，费控能力相对改善：公司 2024 年前三季度实现
营业收入 8.13 亿元，同比减少 3.46%，实现归母净利润 1.42 亿元，同
比增长 11.93%。公司在营业收入下降的情况下，通过有效的成本控制和
利润率提升实现了归母净利润的同比增长。其中，第三季度单季度实现
营业收入 3.02 亿元，同比增长 10.68%，归母净利润 606.53 万元，同比
减少 74.84%。公司在短期内仍面临一定的成本控制压力。前三季度，公
司销售费用同比减少 38.58%，财务费用同比减少 479.74%，显示出公司
在销售和财务管理方面的效率提升。销售费用的减少主要归因于同智机
电减少及洛阳嘉盛不纳入合并报表，而财务费用的显著下降则受益于利
息收入的增加。 

◼ 资产负债结构有所调整，整体呈现出负债水平降低的趋势：截至 2024

年第三季度，资产总计 41.12 亿元，同比下降 3.54%，公司总资产规模
有所缩减。其中，流动资产合计 30.69 亿元，同比减少 5.92%，特别是
货币资金下降 55.86%，反映出公司流动性可能有所降低。然而，交易性
金融资产同比增长 127.86%，公司可能增加了金融资产的投资以获取收
益。在非流动资产方面，总额 10.43 亿元，同比增长 4.21%，这主要得
益于其他权益工具投资和无形资产的增长。负债方面，总负债 9.06 亿
元，同比减少 21.51%。流动负债合计 8.71 亿元，同比下降 22.07%，其
中应付票据及应付账款同比大幅下降 54.41%。 

◼ 创新驱动，打造公司良性发展核心保障：公司始终以“创新”作为企业
发展的核心动力，密切关注和研究最新前沿技术，引进了一批包括博士、
硕士在内的高技术人才，塑造了一支 400 余人的研发团队。公司在本
部、南京、合肥等地建立起了专业的研发中心，并依托公司拥有的国家
级博士后科研工作站、省级研究生工作站、省级企业技术中心、省级工
程技术研究中心，成立专业团队进行新项目的预研开发，成为公司持续
良性发展的有力保证。 

◼ 盈利预测与投资评级：公司业绩基本符合预期。我国正处于国防信息化
加速发展阶段，智能机电需求预期强烈，基于公司在行业内的领先地位，
我们维持先前的预测，预计公司 2024-2026 年归母净利润分别为
2.64/3.01/3.46 亿元，对应 PE 分别为 26/23/20 倍，维持“买入”评级。 

◼ 风险提示：1）市场竞争风险；2）原材料价格波动和供应不足风险；3）
特种装备审价风险。  
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银河电子三大财务预测表  
[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 3,417 3,471 4,264 4,489  营业总收入 1,128 1,454 1,711 1,965 

货币资金及交易性金融资产 1,755 1,711 1,700 2,249  营业成本(含金融类) 701 909 1,063 1,228 

经营性应收款项 632 1,006 1,023 1,254  税金及附加 17 20 25 28 

存货 1,006 734 1,506 964  销售费用 31 49 52 63 

合同资产 0 0 0 0     管理费用 97 121 145 165 

其他流动资产 23 20 35 23  研发费用 130 160 192 219 

非流动资产 1,046 1,076 1,119 1,165  财务费用 (7) (12) (11) (12) 

长期股权投资 0 0 0 0  加:其他收益 17 25 27 33 

固定资产及使用权资产 700 719 749 782  投资净收益 18 11 20 19 

在建工程 1 21 43 65  公允价值变动 3 0 0 0 

无形资产 89 81 74 67  减值损失 (4) 0 0 0 

商誉 100 97 96 94  资产处置收益 0 27 16 27 

长期待摊费用 1 1 1 1  营业利润 194 270 309 354 

其他非流动资产 155 155 155 155  营业外净收支  (2) 1 1 2 

资产总计 4,463 4,547 5,383 5,654  利润总额 192 271 311 356 

流动负债 1,246 1,066 1,602 1,527  减:所得税 7 7 10 11 

短期借款及一年内到期的非流动负债 1 1 1 1  净利润 185 264 301 346 

经营性应付款项 408 426 620 548  减:少数股东损益 (2) 0 0 0 

合同负债 646 429 741 718  归属母公司净利润 187 264 301 346 

其他流动负债 190 210 240 260       

非流动负债 40 40 40 40  每股收益-最新股本摊薄(元) 0.17 0.23 0.27 0.31 

长期借款 0 0 0 0       

应付债券 0 0 0 0  EBIT 170 220 262 296 

租赁负债 1 1 1 1  EBITDA 213 264 314 364 

其他非流动负债 39 39 39 39       

负债合计 1,286 1,106 1,642 1,567  毛利率(%) 37.88 37.49 37.89 37.52 

归属母公司股东权益 3,175 3,439 3,740 4,086  归母净利率(%) 16.56 18.17 17.58 17.60 

少数股东权益 2 2 2 2       

所有者权益合计 3,176 3,441 3,741 4,087  收入增长率(%) (13.90) 28.84 17.71 14.83 

负债和股东权益 4,463 4,547 5,383 5,654  归母净利润增长率(%) (4.53) 41.35 13.85 14.97 

           

           

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 665 (11) 47 614  每股净资产(元) 2.82 3.05 3.32 3.63 

投资活动现金流 (259) (3) (18) (15)  最新发行在外股份（百万股） 1,126 1,126 1,126 1,126 

筹资活动现金流 (120) 0 0 0  ROIC(%) 5.19 6.47 7.05 7.33 

现金净增加额 286 (14) 29 599  ROE-摊薄(%) 5.89 7.68 8.04 8.46 

折旧和摊销 43 43 52 68  资产负债率(%) 28.82 24.33 30.50 27.72 

资本开支 (47) (45) (78) (84)  P/E（现价&最新股本摊薄） 36.46 25.80 22.66 19.71 

营运资本变动 449 (279) (268) 249  P/B（现价） 2.15 1.98 1.82 1.67 

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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