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鼎阳科技 (688112.SH) 2023 年报&2024 年一季报点评     

高端化产品占比提升，利润改善期待全年业绩 
 

 2024 年 04 月 30 日 

 

➢ 鼎阳科技发布 2023 年年报和 2024 年一季度报告。2024 年 4 月 29 日， 

鼎阳科技发布 2023 年年度报告和 2024 年一季度报告。2023 年，公司收入 4.8 

亿元，同比增长 21.5%；归母净利润 1.6 亿元，同比增长 10.3%。2024 年一季

度， 公司实现收入 1.0 亿元，同比增长 1.6%；实现归母净利润 0.3 亿元，同比

下滑 15.3%。 

➢ 新产品密集发布驱动公司营收持续增长。2023 年全年公司毛利率提升至

61.30%，同比 2022 年毛利率 57.54%，增长 3.76pct。2023 年，公司新产品密

集发布，为未来公司营业收入的持续增长奠定了坚实基础。2023 年公司共发布

了 7 款新产品，新产品的发布为公司营业收入带来了增量增长。除下表中发布的

新产品外，公司正式发布带宽高分辨率示波器 SDS7000A 系列产品，树立了国

产高分辨率示波器新标杆，标志着公司仪器高端化进程再加速，新产品的积极布

局将会为公司业绩发展带来积极影响。 

➢ 技术和产品独具创新优势。公司一直专注于通用电子测试测量仪器的研发，

产品矩阵完善，数字示波器竞争优势明显，增强了公司为客户提供通用电子测试

领域的整体解决方案的能力。通过自主研发和创新，公司拥有了“高带宽低噪声示

波器技术”、“高波形刷新率示波器技术”、“高采样率 DDS 信号发生器技术”等一

系列核心技术。依托自身的技术和产品创新能力，公司产品线不断丰富，涵盖了

通用电子测试测量仪器的主要产品，产品性能不断提升。公司先后承担国家部委、

深圳市和宝安区研发及产业化项目合计 11 项，现有专利 297 项（其中发明专利

198 项）和软件著作权 41 项。 

➢ 稳固品牌壁垒，经销渠道优势。公司通过十几年的积累，已经在全球市场建

立起完善稳固的经销体系。公司依托良好的产品创新能力和稳定的产品品质，与

示波器领域国际领导企业之一力科和全球电商平台亚马逊建立了稳定的业务合

作关系。公司自成立以来始终坚持贯彻以质量至上的经营管理原则，以全面质量

管理为理念，先后通过了 IS09001 国际质量管理体系认证和 IS014001 环境管理

体系认证，凭借稳定的产品品质和性价比优势，2023 年公司经营业绩保持了较

快的增长。随着公司经营规模的进一步扩大，公司的规模优势将逐步凸显，产品

成本也将逐步降低，从而进一步加强公司产品的性价比优势。 

➢ 投资建议：考虑到国内商用通信、国防与航空航天、电子工业等各个下游领

域技术的快速发展，公司产品升级带来的价格提升和新品放量带来的销量提升，

我们预计公司 24-26 年收入分别为 6.01/7.29/8.68 亿元，归母净利润分别为

2.01/2.25/2.66 亿元，对应 2024 年 04 月 30 日收盘价 PE 分别为 26x/23x/20x。

维持“推荐”评级。 

➢ 风险提示：原材料供应紧缺及价格波动，芯片等电子元器件进口依赖。   
[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） 483 601 729 868 

增长率（%） 21.5 24.3 21.3 19.1 

归属母公司股东净利润（百万元） 155 201 225 266 

增长率（%） 10.3 29.4 11.7 18.3 

每股收益（元） 0.98 1.26 1.41 1.67 

PE 34 26 23 20 

PB 3.4 3.2 3.0 2.8 

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2024 年 04 月 30 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 483 601 729 868  成长能力（%）     

营业成本 187 220 266 316  营业收入增长率 21.50 24.34 21.28 19.09 

营业税金及附加 3 3 4 4  EBIT 增长率 18.52 21.55 14.91 19.54 

销售费用 75 75 117 139  净利润增长率 10.29 29.44 11.73 18.30 

管理费用 21 24 29 35  盈利能力（%）     

研发费用 86 120 131 156  毛利率 61.30 63.37 63.47 63.57 

EBIT 130 158 182 218  净利润率 32.13 33.45 30.82 30.61 

财务费用 -44 -22 -23 -24  总资产收益率 ROA 9.34 11.34 11.89 13.13 

资产减值损失 -1 0 0 0  净资产收益率 ROE 9.94 12.21 12.91 14.36 

投资收益 1 3 0 0  偿债能力     

营业利润 175 216 245 289  流动比率 18.39 15.12 13.46 12.27 

营业外收支 -6 0 -3 -3  速动比率 15.95 13.24 11.56 10.36 

利润总额 169 216 241 286  现金比率 15.02 12.21 10.54 9.34 

所得税 14 15 17 20  资产负债率（%） 6.06 7.15 7.90 8.57 

净利润 155 201 225 266  经营效率     

归属于母公司净利润 155 201 225 266  应收账款周转天数 49.75 61.95 61.95 61.95 

EBITDA 145 178 205 244  存货周转天数 403.81 339.18 339.18 339.18 

      总资产周转率 0.29 0.34 0.39 0.43 

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

货币资金 1,308 1,379 1,427 1,492  每股收益 0.98 1.26 1.41 1.67 

应收账款及票据 66 102 124 147  每股净资产 9.81 10.34 10.92 11.62 

预付款项 6 7 9 10  每股经营现金流 0.67 1.31 1.30 1.55 

存货 207 205 247 294  每股股利 0.88 0.74 0.82 0.97 

其他流动资产 15 15 15 16  估值分析     

流动资产合计 1,602 1,708 1,822 1,960  PE 34 26 23 20 

长期股权投资 0 0 0 0  PB 3.4 3.2 3.0 2.8 

固定资产 31 34 36 33  EV/EBITDA 27.34 21.87 18.74 15.46 

无形资产 0 0 0 0  股息收益率（%） 2.67 2.23 2.50 2.95 

非流动资产合计 61 64 66 63       

资产合计 1,663 1,772 1,888 2,023       

短期借款 0 0 0 0  现金流量表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E 

应付账款及票据 39 58 70 83  净利润 155 201 225 266 

其他流动负债 48 55 65 76  折旧和摊销 15 19 23 27 

流动负债合计 87 113 135 160  营运资金变动 -59 -9 -44 -48 

长期借款 0 0 0 0  经营活动现金流 106 208 207 247 

其他长期负债 14 14 14 14  资本开支 -21 -23 -28 -27 

非流动负债合计 14 14 14 14  投资 0 0 0 0 

负债合计 101 127 149 173  投资活动现金流 -20 -20 -28 -27 

股本 159 159 159 159  股权募资 8 0 0 0 

少数股东权益 0 0 0 0  债务募资 0 0 0 0 

股东权益合计 1,562 1,646 1,739 1,850  筹资活动现金流 -90 -117 -131 -155 

负债和股东权益合计 1,663 1,772 1,888 2,023  现金净流量 3 71 47 65 

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测   
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