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雅克科技（002409.SZ）2024 年一季报点评     

一季度业绩稳步提升，前驱体与 LNG 助力成长 
 

 2024 年 04 月 27 日 

 

➢ 事件：2024 年 4 月 25 日，雅克科技发布 2024 年一季度报告。2024 年第

一季度，公司实现营收 16.18 亿元，同比增长 51.09%；实现归母净利润 2.46 亿

元，同比上升 42.21%；实现扣非归母净利润 2.39 亿元，同比增长 55.67%。 

➢ 一季度营收稳步增长，业绩环比显著改善。24Q1 公司实现营收 16.18 亿元，

同比增长 51.09%，环比增长 35.28%；实现归母净利润 2.46 亿元，同比增长

42.21%，环比增长 148.48%；实现扣非归母净利润 2.39亿元，同比增长 55.67%，

环比增长 227.40%；实现毛利率 30.50%，同比下滑 1.97pct，环比增长 0.77pct。 

➢ 前驱体产品产能爬坡，光刻胶取得突破性进展。前驱体材料方面，公司积极

开拓市场，针对所有客户进行产品扩展，不断提升市场份额。公司基本实现了 12

寸大客户群体的全面覆盖。同时，公司紧跟市场，根据客户需求，研发了多款新

产品，目前送样测试进程顺利。江苏先科宜兴生产基地建设顺利，硅类前驱体产

品已经稳定出货，产能持续爬坡中，High-K 前驱体和金属前驱体产品样品出货

正常，已经逐步具备业务连续性优势。光刻胶方面，公司拓展了 OCPS 光刻胶领

域，进一步完善了光刻胶产品线，提升了对客户的综合服务能力。2023 年度，

公司持续为京东方、华星光电、惠科、三星电子、LG 等世界领先面板制造企业提

供产品服务。同时，公司“新一代电子信息材料国产化项目-光刻胶及光刻胶配套

试剂”项目推进顺利，相关产品在客户端按计划进行测试，反响较好。公司自行

研发的 OLED 用低温 RGB 光刻胶、先进封装用光刻胶也取得突破性进展，目前

已经进入客户端测试导入阶段，验证进程顺利。 

➢ LNG 业务在手订单充足，长期盈利能力稳步提升。公司 LNG 储运用增强型

绝缘保温复合材料国产化项目初见成效，绝缘板第二工厂建设基本完成，并已经

开始进行大规模生产，RSB、FSB 次屏蔽层材料智能生产线完成建设，并顺利进

行试生产，相关产品正在 GTT 公司的认证过程中。公司及下属控股子公司江苏

雅克液化天然气工程公司在报告期与大连船舶重工集团有限公司、招商局重工

（江苏）有限公司、扬子江船业等国内大型船舶制造厂签署了关于大型 LNG 运

输船及集装箱船燃料舱液货围护系统施工合同。作为国内首家通过法国 GTT 公

司和船级社认证的 LNG 保温绝热板材制造商，公司通过自主研发拥有多项核心

知识产权，拥有独特的生产技术和高度智能化的生产线，并且公司与国内外客户

之间保持着深度的合作关系，为后续订单的持续获取和生产交付提供了有力支

撑。 

➢ 投资建议：我们看好公司对半导体材料的平台化布局，预计 24/25/26 实现

营收 69.22/83.98/100.20 亿元，实现归母净利润 9.88/12.22/14.75 亿元，对应

当前股价的 PE 分别为 29/23/19 倍，维持“推荐”评级。 

➢ 风险提示：市场需求不及预期；产品验证进度不及预期。   
[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） 4,738  6,922  8,398  10,020  

增长率（%） 11.2  46.1  21.3  19.3  

归属母公司股东净利润（百万元） 579  988  1,222  1,475  

增长率（%） 10.4  70.4  23.8  20.7  

每股收益（元） 1.22  2.07  2.57  3.10  

PE 49  29  23  19  

PB 4.1  3.8  3.3  3.0  

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2024 年 04 月 26 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 4,738  6,922  8,398  10,020   成长能力（%）         

营业成本 3,254  4,758  5,747  6,861   营业收入增长率 11.24  46.09  21.32  19.32  

营业税金及附加 18  21  25  30   EBIT 增长率 10.53  77.04  23.33  19.13  

销售费用 154  215  260  311   净利润增长率 10.43  70.41  23.77  20.70  

管理费用 409  401  487  581   盈利能力（%）         

研发费用 190  235  286  341   毛利率 31.33  31.25  31.56  31.53  

EBIT 737  1,305  1,609  1,917   净利润率 12.23  14.27  14.55  14.72  

财务费用 -23  59  79  72   总资产收益率 ROA 4.59  7.06  7.97  8.72  

资产减值损失 -10  -9  0  0   净资产收益率 ROE 8.39  12.95  14.28  15.26  

投资收益 39  0  0  0   偿债能力         

营业利润 758  1,237  1,530  1,845   流动比率 1.70  1.32  1.51  1.70  

营业外收支 -19  -8  -9  -8   速动比率 1.01  0.73  0.88  1.03  

利润总额 739  1,229  1,522  1,837   现金比率 0.61  0.28  0.38  0.50  

所得税 139  224  277  334   资产负债率（%） 31.30  32.74  32.45  32.02  

净利润 600  1,006  1,245  1,502   经营效率         

归属于母公司净利润 579  988  1,222  1,475   应收账款周转天数 74.48  72.79  77.53  78.12  

EBITDA 984  1,621  2,042  2,422   存货周转天数 154.33  125.18  114.25  114.85  

      总资产周转率 0.41  0.52  0.57  0.62  

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

货币资金 2,045  1,102  1,684  2,402   每股收益 1.22  2.07  2.57  3.10  

应收账款及票据 1,200  1,653  2,006  2,394   每股净资产 14.51  16.02  17.98  20.32  

预付款项 197  238  287  343   每股经营现金流 1.24  2.07  2.94  3.54  

存货 1,657  1,652  1,995  2,382   每股股利 0.36  0.61  0.76  0.92  

其他流动资产 572  625  655  688   估值分析         

流动资产合计 5,672  5,270  6,627  8,208   PE 49  29  23  19  

长期股权投资 109  109  109  109   PB 4.1  3.8  3.3  3.0  

固定资产 1,770  3,087  3,965  4,550   EV/EBITDA 29.78  18.08  14.35  12.10  

无形资产 395  395  395  395   股息收益率（%） 0.60  1.02  1.26  1.52  

非流动资产合计 6,942  8,709  8,702  8,703        

资产合计 12,614  13,979  15,329  16,911        

短期借款 1,482  2,018  2,018  2,018   现金流量表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E 

应付账款及票据 653  608  734  877   净利润 600  1,006  1,245  1,502  

其他流动负债 1,203  1,355  1,626  1,925   折旧和摊销 247  316  433  505  

流动负债合计 3,338  3,982  4,379  4,820   营运资金变动 -307  -429  -378  -422  

长期借款 423  420  420  420   经营活动现金流 589  987  1,401  1,686  

其他长期负债 187  175  175  175   资本开支 -1,522  -1,959  -418  -498  

非流动负债合计 610  595  595  595   投资 -339  -2  0  0  

负债合计 3,948  4,577  4,974  5,415   投资活动现金流 -1,925  -2,091  -418  -498  

股本 476  476  476  476   股权募资 100  0  0  0  

少数股东权益 1,758  1,776  1,799  1,826   债务募资 819  526  0  0  

股东权益合计 8,666  9,402  10,355  11,496   筹资活动现金流 705  161  -401  -470  

负债和股东权益合计 12,614  13,979  15,329  16,911   现金净流量 -609  -943  582  718  

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测   
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