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基础数据

投资评级 优于大市(维持)

合理估值

收盘价 11.66 元

总市值/流通市值 10189/10027 百万元

52周最高价/最低价 14.87/9.51 元

近 3 个月日均成交额 107.66 百万元

市场走势

资料来源：Wind、国信证券经济研究所整理

相关研究报告

《广日股份（600894.SH）-三季报点评：业绩增长稳健，高分红

注重股东回报》 ——2024-11-14

2024 年营收/归母净利润同比变动-1.68%/+6.56%。公司 2024 年实现营收

72.60亿元，同比下降1.68%；归母净利润8.12亿元，同比增长6.56%，扣

非归母净利润7.41亿元，同比增长2.35%；单四季度实现营收23.16亿元，

同比增长14.61%，归母净利润2.66亿元，同比增长1.97%，业绩实现增长

主要系公司通过供应链管理、技术创新以及数字化建设等方式深化卓越绩效

管理，整体盈利能力持续提升。2024 年公司毛利率/净利率分别为

15.42%/10.95%，同比变动+1.03/+1.18个 pct。

电梯主业市场开拓成效显著，持续完善全国化布局。2024年电梯业务/电梯

零部件业务收入分别为31.00/34.20亿元，同下降2.36%/0.63%，对应毛利

率分别为25.08%/6.47%，同比变动+2.19/-0.34个 pct。电梯整机方面，战

略客户开拓成效日益显著，新增中国建筑第八工程局有限公司等大型国央企

和优质民企，完成招商蛇口等3家核心央企集采续签。另轨道交通业务持续

发力，2024年中标电扶梯项目金额约4.5亿元，位列行业前茅。电梯零部件

方面，公司开拓日立电梯轿顶电气箱等新业务批量供货，实现永大电梯电缆

箱等业务量产，新开发现代电梯等新客户。同时公司加快完善全国化布局，

华东数字化产业园项目一期于2024 年 9月顺利投产，在济南地区已累计实

现订单约2,500台，订单金额超8亿元。

公司聚焦数字化、国际化、电梯后市场等重点方向，推动高质量发展。1）

数字化方面，公司成功开拓广州工控大湾区现代高端装备研发生产基地、柬

埔寨高端智能汽车入户项目、万力轮胎智慧园区等项目，累计签约金额超

5,000万元，实现数字产业化项目的重大商业突破。2）国际化方面，公司持

续拓展独联体、中东、东南亚和非洲等市场，2024 年海外业务营业收入同

比增幅达95.55%。3）电梯后市场方面，公司与广州国资产业发展并购基金

合伙企业（有限合伙）共同发起设立“广州广日产投电梯工程后市场股权投

资基金”，为公司电梯后市场发展奠定良好基础。

公司重视股东回报保持高额分红及回购。公司公布 2024 年年度权益分配

预案，每 10 股派送现金红利 6.00 元（含税），共分配现金红利约 5.15

亿元，叠加 2024 年 10 月实施中期利润分配的现金红利 6.51 亿元，本

年度现金分红总额约 11.66 亿元。同时本年度已实施股份回购金额 1.61

亿元，现金分红和回购金额合计13.27亿元，占归母净利润比例163.48%。

公司在分红及回购方面的动作体现其对股东回报的高度重视。另 7月公

司股权激励正式落地，授予股票期权占股本总额 3%，合计 291 人，将充

分调动公司核心人才的积极性和创造性。

投资建议：公司为广州市国资委下属电梯企业，主业受益电梯更新及设备更

新政策补贴对冲新梯市场波动保持向好态势。我们上调盈利预测，预计2025

年-2027年归母净利润分别为8.80/9.52/10.47亿元（2025年-2026年前值

8.78/9.39亿元），对应PE 12/11/10倍，维持“优于大市”评级。

风险提示：市场竞争加剧；原材料价格波动；宏观经济承压。

盈利预测和财务指标 2023 2024 2025E 2026E 2027E

营业收入(百万元) 7,384 7,260 7,401 7,746 8,126

(+/-%) 4.5% -1.7% 1.9% 4.7% 4.9%

归母净利润(百万元) 762 812 880 952 1047
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(+/-%) 48.6% 6.6% 8.4% 8.2% 10.0%

每股收益（元） 0.89 0.93 1.01 1.09 1.20

EBIT Margin -0.6% -0.5% -1.0% -0.7% -0.3%

净资产收益率（ROE） 8.2% 9.2% 9.6% 10.0% 10.2%

市盈率（PE） 13.2 12.6 11.6 10.7 9.7

EV/EBITDA 148.7 119.8 178.8 144.0 110.1

市净率（PB） 1.08 1.16 1.11 1.07 0.99

资料来源：Wind、国信证券经济研究所预测 注：摊薄每股收益按最新总股本计算
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图1：广日股份 2024 年营收同比下降 1.68% 图2：广日股份 2024 年归母净利润同比增长 6.56%

资料来源：Wind、国信证券经济研究所整理 资料来源：Wind、国信证券经济研究所整理

图3：广日股份 2024 年净利率有所提升 图4：广日股份 2024 年期间费用率有所增长

资料来源：Wind、国信证券经济研究所整理 资料来源：Wind、国信证券经济研究所整理

图5：广日股份 2024 年研发费用相对稳定 图6：广日股份 2024 年 ROE 相对稳定

资料来源：Wind、国信证券经济研究所整理 资料来源：Wind、国信证券经济研究所整理
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表1：可比公司相对估值（截至 2025 年 4 月 14日）

证券代码 证券简称 投资评级 总市值（亿元） 收盘价（元） EPS PE

2023A 2024E/A 2025E 2023A 2024E/A 2025E

002367.SZ 康力电梯 未评级 52.72 6.6 0.46 0.39 0.36 14 17 18

600835.SH 上海机电 未评级 180.02 20.21 0.98 0.95 0.99 21 21 20

平均值 17 19 19

600894.SH 广日股份 优于大市 99.27 11.36 0.89 0.93 1.01 13 12 11

资料来源： Wind，国信证券经济研究所整理 注：可比公司盈利预测为 Wind 一致预测
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财务预测与估值

资产负债表（百万元） 2023 2024 2025E 2026E 2027E 利润表（百万元） 2023 2024 2025E 2026E 2027E

现金及现金等价物 5286 4201 4702 5231 6122 营业收入 7384 7260 7401 7746 8126

应收款项 2232 2888 2650 2745 2851 营业成本 6322 6141 6265 6538 6826

存货净额 1079 1048 961 993 1027 营业税金及附加 36 37 37 39 41

其他流动资产 252 384 392 410 430 销售费用 258 250 269 282 296

流动资产合计 8849 8521 8705 9379 10431 管理费用 523 604 616 644 675

固定资产 1309 1431 1365 1280 1179 研发费用 292 264 287 301 315

无形资产及其他 379 349 336 323 311 财务费用 (97) (100) (109) (122) (140)

投资性房地产 1014 1037 1037 1037 1037 投资收益 790 796 836 877 921

长期股权投资 3151 3381 3375 3370 3364

资产减值及公允价值变

动 (69) (17) 0 1 2

资产总计 14701 14719 14819 15390 16321 其他收入 (339) (305) (287) (301) (315)

短期借款及交易性金融

负债 76 44 44 44 44 营业利润 726 802 871 942 1036

应付款项 2852 3596 3298 3408 3524 营业外净收支 4 1 0 0 0

其他流动负债 1956 1677 1716 1792 1872 利润总额 730 803 871 942 1036

流动负债合计 4884 5317 5059 5244 5441 所得税费用 8 8 9 10 11

长期借款及应付债券 8 7 7 7 7 少数股东损益 (40) (16) (18) (19) (21)

其他长期负债 165 158 178 198 218 归属于母公司净利润 762 812 880 952 1047

长期负债合计 173 165 185 205 225 现金流量表（百万元） 2023 2024 2025E 2026E 2027E

负债合计 5057 5482 5244 5449 5666 净利润 762 812 880 952 1047

少数股东权益 384 425 411 395 378 资产减值准备 55 (36) (1) (2) (3)

股东权益 9260 8813 9164 9545 10278 折旧摊销 147 166 160 166 171

负债和股东权益总计 14701 14719 14819 15390 16321 公允价值变动损失 69 17 0 (1) (2)

财务费用 (97) (100) (109) (122) (140)

关键财务与估值指标 2023 2024 2025E 2026E 2027E 营运资本变动 636 (360) 79 57 54

每股收益 0.89 0.93 1.01 1.09 1.20 其它 (87) 43 (14) (13) (14)

每股红利 0.20 1.34 0.60 0.65 0.36 经营活动现金流 1583 641 1104 1159 1252

每股净资产 10.77 10.08 10.49 10.92 11.76 资本开支 0 (206) (81) (65) (52)

ROIC 1.20% 1.47% 1% 1% 2% 其它投资现金流 0 0 0 0 0

ROE 8.23% 9.21% 10% 10% 10% 投资活动现金流 329 (436) (75) (59) (47)

毛利率 14% 15% 15% 16% 16% 权益性融资 0 54 0 0 0

EBIT Margin -1% -0% -1% -1% -0% 负债净变化 8 (1) 0 0 0

EBITDA Margin 1% 2% 1% 1% 2% 支付股利、利息 (169) (1170) (528) (571) (314)

收入增长 5% -2% 2% 5% 5% 其它融资现金流 (288) 997 0 0 0

净利润增长率 49% 7% 8% 8% 10% 融资活动现金流 (610) (1290) (528) (571) (314)

资产负债率 37% 40% 38% 38% 37% 现金净变动 1302 (1084) 501 528 892

股息率 1.7% 11.5% 5.2% 5.6% 3.1% 货币资金的期初余额 3984 5286 4201 4702 5231

P/E 13.2 12.6 11.6 10.7 9.7 货币资金的期末余额 5286 4201 4702 5231 6122

P/B 1.1 1.2 1.1 1.1 1.0 企业自由现金流 0 (435) 85 101 146

EV/EBITDA 148.7 119.8 178.8 144.0 110.1 权益自由现金流 0 562 193 222 284

资料来源：Wind、国信证券经济研究所预测
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