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市场数据  
收盘价(元) 17.85 

一年最低/最高价 9.48/18.18 

市净率(倍) 2.82 

流通A股市值(百万元) 9,657.04 

总市值(百万元) 10,410.94 
 
 

基础数据  
每股净资产(元,LF) 6.34 

资产负债率(%,LF) 40.88 

总股本(百万股) 583.25 

流通 A 股(百万股) 541.01  
 

相关研究  
《广电计量(002967)： 2024 年三季报

点评：Q3 归母净利润同比+50%，战

略转型+精细化管理成效明显》 

2024-10-27 

《广电计量(002967)：公告贷款 2.99

亿回购股票，彰显&提振信心》 

2024-10-22 
 

 

增持（维持） 
 

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

营业总收入（百万元） 2604 2889 3181 3508 3869 

同比（%） 15.89 10.94 10.10 10.29 10.28 

归母净利润（百万元） 183.95 199.39 329.91 379.76 470.52 

同比（%） 0.98 8.39 65.46 15.11 23.90 

EPS-最新摊薄（元/股） 0.32 0.34 0.57 0.65 0.81 

P/E（现价&最新摊薄） 56.60 52.21 31.56 27.41 22.13 
  

[Table_Tag] 关键词：#业绩超预期   
[Table_Summary] 
投资要点 

◼ 2024 年归母净利润同比增长 50%-81%超预期 

公司发布 2024 年度业绩预告：2024 年公司实现营业收入 31-33 亿元，同
比增长 7%-14%，归母净利润 3.0-3.6 亿元，同比增长 50%-81%，扣非归母
净利润 2.9-3.3 亿元，同比增长 67%-89%。单 Q4 公司实现营收 9.4-11.4 亿
元，同比增长 1.5%-23.1%，归母净利润 1.1-1.7 亿元，同比增长 66%-155%。
公司业绩超预期，主要系：（1）公司将经营重心转向战略新兴下游，积极
推进区域协同和大客户战略，实现特殊行业、汽车、集成电路、数据科学、
航空等重点领域订单增长，（2）主动收缩食品、环境等薄弱业务及亏损实
验室，（3）精细化管理推进，利润率持续修复。 

◼ 管理层换届激发新动力，经营水平提升可持续 

23 年年底广电计量管理层进行了换届调整，新管理团队更加年轻、专业，
带领公司（1）将战略重点从综合性检测机构转向聚焦于服务国家产业战
略、科技创新的偏物理类检测业务，积极布局包括低空经济、民用航空、
人工智能、先进核能等前沿业务领域，培育未来发展动力，（2）将考核重
点从收入转向利润导向，推动精细化管理，全面实施降本增效策略。2024

年战略转型效果初现，我们看好公司经营水平提升的持续性。 

◼ 股权激励落地，绑定核心员工、彰显成长信心  

2024 年 7 月 2 日，广电计量完成了 2023 年股权激励方案的股票期权和限
制性股票授予，其中股票期权和限制性股票各 862.5 万股，合计数量占公
告日公司股本的 3%。股权激励覆盖范围广，共覆盖董事、高管 8 人和核
心骨干 615 人（合计占公司员工总数约 10%），高管获授权益占比 7.6%，
有望全面调动积极性。本次股权激励的利润考核目标为 2024 至 2026 年扣
非归母净利润不低于 2.33/2.92/3.52 亿元，三年复合增速 23%，彰显增长信
心。 

◼ 盈利预测与投资评级：公司业绩超预期，我们上调公司 2024-2026 年归
母净利润预测为 3.3（原值 2.7）/3.8（原值 3.7）/4.7（原值 4.6）亿元，
当前市值对应 PE 为 32/27/22X，维持“增持”评级。 

◼ 风险提示：宏观经济波动、竞争格局恶化等。  
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广电计量三大财务预测表  

[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 3,302 3,337 3,728 4,224  营业总收入 2,889 3,181 3,508 3,869 

货币资金及交易性金融资产 1,460 1,562 1,882 2,611  营业成本(含金融类) 1,668 1,821 1,992 2,184 

经营性应收款项 1,487 1,477 1,544 1,334  税金及附加 8 10 11 12 

存货 40 31 46 38  销售费用 411 445 481 518 

合同资产 182 95 105 116     管理费用 212 216 232 248 

其他流动资产 133 171 149 125  研发费用 293 286 305 325 

非流动资产 2,769 2,756 2,748 2,686  财务费用 17 64 67 66 

长期股权投资 57 57 57 57  加:其他收益 22 16 18 19 

固定资产及使用权资产 1,596 1,603 1,585 1,549  投资净收益 1 0 0 0 

在建工程 477 460 455 454  公允价值变动 (4) 0 0 0 

无形资产 155 151 186 182  减值损失 (100) (10) (35) (35) 

商誉 199 199 179 159  资产处置收益 0 0 0 0 

长期待摊费用 54 54 54 54  营业利润 200 344 404 500 

其他非流动资产 231 231 231 231  营业外净收支  8 0 0 0 

资产总计 6,071 6,092 6,476 6,909  利润总额 208 344 404 500 

流动负债 1,672 1,804 1,967 2,075  减:所得税 1 4 12 15 

短期借款及一年内到期的非流动负债 872 922 972 1,022  净利润 206 340 392 485 

经营性应付款项 401 438 513 530  减:少数股东损益 7 10 12 15 

合同负债 173 146 159 175  归属母公司净利润 199 330 380 471 

其他流动负债 227 299 322 349       

非流动负债 726 736 736 736  每股收益-最新股本摊薄(元) 0.34 0.57 0.65 0.81 

长期借款 440 450 450 450       

应付债券 0 0 0 0  EBIT 272 428 521 617 

租赁负债 158 158 158 158  EBITDA 709 652 758 868 

其他非流动负债 128 128 128 128       

负债合计 2,398 2,540 2,703 2,811  毛利率(%) 42.28 42.75 43.21 43.55 

归属母公司股东权益 3,596 3,465 3,674 3,985  归母净利率(%) 6.90 10.37 10.83 12.16 

少数股东权益 77 87 99 113       

所有者权益合计 3,673 3,552 3,773 4,098  收入增长率(%) 10.94 10.10 10.29 10.28 

负债和股东权益 6,071 6,092 6,476 6,909  归母净利润增长率(%) 8.39 65.46 15.11 23.90 

           

           

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 647 798 780 1,141  每股净资产(元) 6.25 5.94 6.30 6.83 

投资活动现金流 (644) (210) (250) (210)  最新发行在外股份（百万股） 583 583 583 583 

筹资活动现金流 178 (471) (209) (203)  ROIC(%) 5.52 8.28 9.68 10.79 

现金净增加额 181 117 321 728  ROE-摊薄(%) 5.55 9.52 10.34 11.81 

折旧和摊销 437 224 238 252  资产负债率(%) 39.50 41.70 41.73 40.68 

资本开支 (594) (210) (250) (210)  P/E（现价&最新股本摊薄） 52.21 31.56 27.41 22.13 

营运资本变动 (123) 139 26 276  P/B（现价） 2.86 3.00 2.83 2.61 

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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