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景津装备（603279.SH）2023 年年报及 2024 年一季报点评：     

业绩符合预期，下游需求稳健 
 

 2024 年 04 月 25 日 

 

➢ 事件：公司披露 2023 年年报及 2024 年一季报。2023 年公司实现营业收

入 62.49 亿元，同比增长 9.98%，归母净利润 10.08 亿元，同比增长 20.89%，

扣非归母净利润 9.87亿元，同比增长 19.72%。2024Q1公司实现营业收入 15.07

亿元，同比增长 2.66%，归母净利润 2.29 亿元，同比增长 6.7%，扣非归母净利

润 2.19 亿元，同比增长 5.06%。 

➢ 产品结构：隔膜压滤机占比稳步提升，配套装备装备单独披露。2023 年公

司实现压滤机整机收入 48.84 亿元，同比增长 2.78%，毛利率 29.1%，同比-

0.43%，其中隔膜压滤机实现营业收入 39.44 亿元，同比+5.72%，毛利率

31.11%，同比-0.29%，厢式压滤机实现营业收入 9.4 亿元，同比-7.96%，毛利

率 20.65%，同比+4.65%；配件销售收入 9.27 亿元，同比+1.45%，毛利率

47.63%，同比+10.17%。公司首次单独披露配套装备，2023 年配套装备业务实

现营业收入 4.2 亿元，毛利率 28.73%。 

➢ 营收稳健增长，盈利水平显著提升。2023 年公司营业收入稳步增长，主要

受益于新能源、矿物及加工等下游行业资本开支保持高景气，按下游应用拆分：

1）环保领域实现收入 16.1 亿元，同比+10%，收入占比 25.76%；2）矿业及加

工领域实现收入 16.63 亿元，同比+7%，收入占比 26.62%；3）新能源领域实

现收入 15.39 亿元，同比+35.3%，收入占比 24.63%；4）化工领域实现收入 6.12

亿元，同比-16.2%，收入占比 9.8%；5）砂石骨料领域实现收入 3.93 亿元，同

比-5.5%，收入占比 6.29%；6）生物、食品领域实现收入 2.43 亿元，收入占比

3.89%；7）新材料领域实现收入 1.2 亿元，收入占比 1.93%；8）医药、保健品

实现收入 0.68 亿元，收入占比 1.08%。盈利能力方面，2023 年公司毛利率

31.75%，同比+1.02%，净利率 16.13%，同比+1.45%，主要受益于聚丙烯、钢

材等主要原材料价格处于低位。 

➢ 24Q1 合同负债稳步增长，彰显公司经营韧性。2024 年一季度公司合同负

债 25.98 亿元，同比+17.8%，环比+0.9%。 

➢ 横向延伸配套设备，加快成套设备布局。公司横向拓展压滤机相关配套设备，

完善产业整体布局。公司于 2022 年 4 月 18 日将“年产 2 万套高性能过滤系统

项目”变更为“过滤成套装备产业化一期项目”，2023 年 12 月 20 日公司公告

投资 4.8 亿元用于过滤成套装备产业化二期项目。随着公司成套设备产能逐步落

地，压滤机配套设备有望为公司发展提供新一增长引擎。 

➢ 投资建议：考虑到公司各项业务发展势头较好，我们预计公司 2024-2026

归母净利润分别为 11.21/12.68/14.32 亿元，对应 PE 分别是 12x/10x/9x，维

持“推荐”评级。 

➢ 风险提示：下游需求存在不及预期的风险，新产能释放进度低于预期风险 

  

 
[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） 6,249  6,898  7,558  8,311  

增长率（%） 10.0  10.4  9.6  10.0  

归属母公司股东净利润（百万元） 1,008  1,121  1,268  1,432  

增长率（%） 20.9  11.2  13.2  12.9  

每股收益（元） 1.75  1.94  2.20  2.48  

PE 13  12  10  9  

PB 2.9  2.6  2.3  2.1  

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2024 年 4 月 24 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 6,249  6,898  7,558  8,311   成长能力（%）     

营业成本 4,265  4,708  5,131  5,613   营业收入增长率 9.98  10.37  9.57  9.96  

营业税金及附加 56  34  38  42   EBIT 增长率 23.21  12.51  13.09  12.84  

销售费用 286  310  325  349   净利润增长率 20.89  11.18  13.18  12.87  

管理费用 166  185  203  223   盈利能力（%）     

研发费用 210  228  242  258   毛利率 31.75  31.75  32.11  32.47  

EBIT 1,263  1,421  1,608  1,814   净利润率 16.13  16.25  16.78  17.23  

财务费用 -28  -13  -16  -19   总资产收益率 ROA 11.68  11.31  11.69  12.02  

资产减值损失 -21  -15  -16  -18   净资产收益率 ROE 22.19  22.19  22.49  22.72  

投资收益 -5  -7  -8  -8   偿债能力         

营业利润 1,280  1,415  1,603  1,810   流动比率 1.51  1.44  1.47  1.50  

营业外收支 17  7  7  7   速动比率 0.71  0.76  0.78  0.80  

利润总额 1,297  1,422  1,610  1,817   现金比率 0.47  0.53  0.54  0.56  

所得税 289  302  341  385   资产负债率（%） 47.36  49.04  48.02  47.09  

净利润 1,008  1,121  1,268  1,432   经营效率     

归属于母公司净利润 1,008  1,121  1,268  1,432   应收账款周转天数 42.36  46.00  46.00  46.00  

EBITDA 1,437  1,607  1,821  2,056   存货周转天数 241.27  228.00  228.00  228.00  

           总资产周转率 0.75  0.74  0.73  0.73  

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

货币资金 1,845  2,524  2,759  3,065   每股收益 1.75  1.94  2.20  2.48  

应收账款及票据 852  936  1,026  1,128   每股净资产 7.88  8.76  9.78  10.93  

预付款项 129  99  108  118   每股经营现金流 0.46  2.43  2.52  2.85  

存货 2,819  2,926  3,189  3,488   每股股利 1.06  1.18  1.33  1.51  

其他流动资产 322  346  372  402   估值分析         

流动资产合计 5,967  6,831  7,453  8,201   PE 13  12  10  9  

长期股权投资 0  3  6  7   PB 2.9  2.6  2.3  2.1  

固定资产 1,948  2,018  2,074  2,128   EV/EBITDA 8.34  7.46  6.58  5.83  

无形资产 282  291  299  306   股息收益率（%） 4.69  5.21  5.90  6.66  

非流动资产合计 2,662  3,082  3,398  3,711            

资产合计 8,629  9,913  10,851  11,912             

短期借款 200  700  700  700   现金流量表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E 

应付账款及票据 534  658  717  784   净利润 1,008  1,121  1,268  1,432  

其他流动负债 3,226  3,379  3,668  3,999   折旧和摊销 173  185  213  242  

流动负债合计 3,961  4,737  5,085  5,483   营运资金变动 -969  48  -85  -95  

长期借款 0  0  0  0   经营活动现金流 268  1,401  1,455  1,643  

其他长期负债 126  124  126  126   资本开支 -107  -503  -514  -541  

非流动负债合计 126  124  126  126   投资 0  -10  -10  -10  

负债合计 4,087  4,862  5,211  5,609   投资活动现金流 -45  -599  -524  -551  

股本 577  577  577  577   股权募资 0  0  0  0  

少数股东权益 0  0  0  0   债务募资 200  500  -1  0  

股东权益合计 4,542  5,051  5,640  6,303   筹资活动现金流 -517  -123  -696  -785  

负债和股东权益合计 8,629  9,913  10,851  11,912   现金净流量 -292  678  235  307  

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测   
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