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市场数据  
收盘价(元) 17.25 

一年最低/最高价 11.80/22.67 

市净率(倍) 3.01 

流通A股市值(百万元) 9,137.69 

总市值(百万元) 10,060.99 
 
 

基础数据  
每股净资产(元,LF) 5.73 

资产负债率(%,LF) 45.81 

总股本(百万股) 583.25 

流通 A 股(百万股) 529.72  
 

相关研究  
《广电计量(002967)：2025 年半年报

业绩预告点评：归母净利同比+20%，

战略转型与政策拉动共振增长》 

2025-07-12 

《广电计量(002967)：2025 年一季报

点评：营收同比+5%增速稳健，战略新

兴板块支持成长》 

2025-04-25 
 

 

增持（维持） 
 

[Table_EPS]      盈利预测与估值 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E 

营业总收入（百万元） 2,889 3,207 3,541 3,916 4,330 

同比（%） 10.94 11.01 10.41 10.59 10.58 

归母净利润（百万元） 199.39 352.11 399.85 453.84 515.44 

同比（%） 8.39 76.59 13.56 13.50 13.57 

EPS-最新摊薄（元/股） 0.34 0.60 0.69 0.78 0.88 

P/E（现价&最新摊薄） 50.46 28.57 25.16 22.17 19.52 
  

[Table_Tag]  
  
[Table_Summary] 投资要点 

◼ 当前人工智能产业发展提速，AI 芯片、高端 PCB 等硬件产业链需求快速
增长，已有布局相关产业的第三方检测公司迎发展机遇。 

◼ 广电计量自 2018 年起以自建的方式布局集成电路测试与分析，板块成长性
领先，目前测试能力可覆盖 4nm，CNAS 认证的检测项目类别目前行业排
名第一。同时，公司已前瞻性布局 AI 芯片等相关业务，于行业成长拐点之
时把握机遇，未来成长性可期，建议重点关注：  

◼ AI 芯片国产化为确定性趋势，第三方检测服务需求持续提升 

AI 产业链发展叠加中美科技博弈加剧，AI 算力、芯片自主可控为确定性趋势，
我国 AI 芯片市场参与者逐年增长。第三方芯片检测服务于芯片全产业链，为
其研发、生产、售后提供技术支持，保障其高性能与可靠性，影响芯片的天花
板。由于芯片分析要求复杂，需多种类设备重资产投入，复合背景人才和项目
经验积累，半导体产业分工趋于细化下，第三方检测替代自检具备经济性，需
求将持续提升。广电计量可为 AI 芯片提供全生命周期质量管控服务，且具备
口碑、技术、人才和设备优势，将持续受益。 

◼ 高端 PCB 需求提升，带动配套产业链发展 

PCB 为电子设备核心元件，广泛应用于 AI 算力、消费电子、新能源汽车等领
域。全球 AI 算力基础设施扩产、端侧 AI 渗透率的提升，将带动高端 PCB 需
求增长，市场对高密度、高层数 PCB 用量的需求显著增加，且对 PCB 材料、
结构等要求均显著提升。在此背景下，第三方检测服务企业将广泛受益于产业
技术迭代和需求增长，具备先发优势的龙头企业将强者恒强：（1）广电计量
可为 PCBA 生产过程中的质量问题、工艺可靠性提供全面一体化评价和解决
方案，帮助 PCB 厂商、板卡集成商等客户在研发、生产环节，保障材料性能
稳定、降低失效风险，且随产业分工深化和经验积累，三方检测市场占产业链
价值量将持续提升。（2）2022 年广电计量收购深圳博林达，切入无机标准物
质市场，其标准物质种类可满足 PCB 生产企业、集成电路企业等全系列标准
物质需求，同样将受益于高端 PCB 发展。 

◼ 拟定增不超过 13 亿元投向航空装备、AI 芯片、卫星互联网等测试平台，
中长期成长动力充足 

2025 年 7 月公司发布公告，拟定增不超过 13 亿元，其中，（1）航空装备（含
低空）测试平台：拟投资 3.4 亿元，服务于航空装备产业与低空经济，借助江
苏、上海等华东区域成熟市场夯实检验检测认证能力，（2）AI 芯片测试平台：
拟投资 2.9 亿元，增强 AI 检测领域的试验能力和设备能力，对传统集成电路
测试与分析业务形成补充，（3）卫星互联网项目：拟投资 3.4 亿元，提升卫
星互联网设备检测和认证的能力。卫星互联网作为“新基建”，为国家战略性
工程，发展可期。公司定增均投向高成长、战略性下游，保障中长期高质量持
续增长，看好长期发展前景。 

◼ 盈利预测与投资评级：我们维持公司 2025-2027 年归母净利润预测为
4.0/4.5/5.2 亿元，当前市值对应 PE 25/22/20X，维持“增持”评级。 

◼ 风险提示：竞争格局恶化、下游需求释放节奏不及预期等。   
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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） 2024A 2025E 2026E 2027E  利润表（百万元） 2024A 2025E 2026E 2027E 

流动资产 3,265 3,522 4,037 4,631  营业总收入 3,207 3,541 3,916 4,330 

货币资金及交易性金融资产 1,055 1,267 1,614 2,014  营业成本(含金融类) 1,693 1,867 2,063 2,277 

经营性应收款项 1,541 1,656 1,786 1,936  税金及附加 14 14 16 17 

存货 31 36 38 42  销售费用 454 496 548 606 

合同资产 362 283 313 346     管理费用 221 248 274 303 

其他流动资产 276 280 286 294  研发费用 346 382 423 468 

非流动资产 3,290 3,140 2,944 2,720  财务费用 23 25 27 30 

长期股权投资 54 54 54 54  加:其他收益 33 35 39 43 

固定资产及使用权资产 2,399 2,249 2,053 1,830  投资净收益 (1) 0 0 0 

在建工程 0 0 0 0  公允价值变动 0 0 0 0 

无形资产 148 148 148 148  减值损失 (107) (105) (105) (105) 

商誉 167 167 167 167  资产处置收益 5 0 0 0 

长期待摊费用 55 55 55 55  营业利润 386 440 499 567 

其他非流动资产 467 467 467 467  营业外净收支  0 0 0 0 

资产总计 6,555 6,662 6,981 7,352  利润总额 386 440 499 567 

流动负债 2,299 2,228 2,317 2,436  减:所得税 27 32 36 41 

短期借款及一年内到期的非流动负债 1,116 1,116 1,116 1,116  净利润 359 408 463 526 

经营性应付款项 511 534 590 651  减:少数股东损益 7 8 9 11 

合同负债 152 177 196 216  归属母公司净利润 352 400 454 515 

其他流动负债 519 401 415 451       

非流动负债 838 838 838 838  每股收益-最新股本摊薄(元) 0.60 0.69 0.78 0.88 

长期借款 579 579 579 579       

应付债券 0 0 0 0  EBIT 447 464 526 597 

租赁负债 114 114 114 114  EBITDA 907 914 1,003 1,100 

其他非流动负债 145 145 145 145       

负债合计 3,137 3,066 3,155 3,273  毛利率(%) 47.21 47.28 47.33 47.41 

归属母公司股东权益 3,336 3,506 3,726 3,969  归母净利率(%) 10.98 11.29 11.59 11.90 

少数股东权益 82 90 99 110       

所有者权益合计 3,418 3,596 3,826 4,078  收入增长率(%) 11.01 10.41 10.59 10.58 

负债和股东权益 6,555 6,662 6,981 7,352  归母净利润增长率(%) 76.59 13.56 13.50 13.57 

           

           

现金流量表（百万元） 2024A 2025E 2026E 2027E  重要财务与估值指标 2024A 2025E 2026E 2027E 

经营活动现金流 855 835 953 1,047  每股净资产(元) 5.72 6.01 6.39 6.80 

投资活动现金流 (1,127) (300) (280) (280)  最新发行在外股份（百万股） 583 583 583 583 

筹资活动现金流 (152) (323) (327) (367)  ROIC(%) 8.02 8.11 8.85 9.62 

现金净增加额 (423) 213 346 400  ROE-摊薄(%) 10.56 11.40 12.18 12.99 

折旧和摊销 460 450 476 503  资产负债率(%) 47.86 46.02 45.20 44.53 

资本开支 (912) (300) (280) (280)  P/E（现价&最新股本摊薄） 28.57 25.16 22.17 19.52 

营运资本变动 (107) (166) (130) (126)  P/B（现价） 3.02 2.87 2.70 2.54 

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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