
 

 

天准科技(688003) / 自动化设备 / 公司点评 / 2024.08.30 

请阅读最后一页的重要声明！ 

 
 

各业务板块进展顺利，未来有望多点开花  
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❖ 事件：8 月 28 日，公司发布《2024 年半年度报告》，实现营业收入 5.41 亿元，

同比+5.38%；归属于上市公司股东的净利润-0.26 亿元，同比-716.60%。 

❖ 投资收益减少+摊销增多，公司短期盈利能力承压：单从 2024Q2 来看，

公司实现营收 3.48 亿元，同比+4.92%，实现归母净利润 0.12 亿元，同比-

68.83%；系消费电子终端产品创新拐点未至，预计明后两年迎来高景气，短期

承压。公司 2024H1 毛利率/净利率 38.88/-4.85%，同比+0.68/-5.68pct, 系去年

同期出售子公司矽行半导体 1.33%股权，投资收益同比减少,且去年在建工程

转固导致今年固定资产折旧费用增加。 

❖ 多元化拓展，各业务板块进展顺利：1)PCB 板块：公司 4 款产品矩阵已形

成，获得了头部客户认可，随着行业回暖，2024H1 订单快速增长；2）半导体

板块：公司参股子公司矽行半导体正在为多家晶圆厂提供 TB1000（65nm）和

TB1500（40nm）设备的晶圆测试、设备验证等工作，德国全资子公司 MueTec

完成 40nm 工艺节点套刻（Overlay）测量产品的升级研发，并正式发布推向市

场；3）智能驾驶板块：公司设立全资子公司聚焦智能驾驶、具身智能、低空

经济等板块，或引入产业投资，促进发展，同时深化与地平线的合作，在 J5 芯

片合作基础上，与博世、立讯、华勤共同成为地平线 2024 年 J6 芯片平台的首

批四家量产合作伙伴。 

❖ 投资建议：我们认为公司基本盘随着消费电子产品创新拐点的来临，有望向

上修复，同时多元化布局，也有望多点开花。预计公司 2024-2026 年实现营业

收入 18.54/24.68/30.37 亿元，归母净利润 2.63/3.22/4.06/亿元。对应 PE 分别为

26.74/21.86/17.31 倍，维持“增持”评级。 

❖ 风险提示：下游景气度不及预期风险、新产品研发不及预期风险、竞争格局

恶化风险、汇率波动风险 

 
盈利预测：  
[Table_FinchinaSimple]  2022A 2023A 2024E 2025E 2026E 

营业收入(百万元) 1589 1648 1854 2468 3037 

收入增长率(%) 25.60 3.70 12.49 33.12 23.06 

归母净利润(百万元) 152 215 263 322 406 

净利润增长率(%) 13.40 41.46 22.14 22.36 26.28 

EPS(元/股) 0.80 1.12 1.36 1.66 2.10 

PE 39.60 33.45 26.74 21.86 17.31 

ROE(%) 9.03 11.21 12.62 13.94 15.67 

PB 3.65 3.76 3.38 3.05 2.71 
 
数据来源：wind 数据，财通证券研究所（以 2024 年 08 月 29 日收盘价计算） 
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公司财务报表及指标预测  
[Table_FinchinaDetail] 利润表(百万元) 2022A 2023A 2024E 2025E 2026E  财务指标 2022A 2023A 2024E 2025E 2026E 

营业收入 1589.17 1648.02 1853.86 2467.95 3037.09  成长性      

减:营业成本 944.78 961.51 1117.43 1514.27 1905.58  营业收入增长率 25.6% 3.7% 12.5% 33.1% 23.1% 

 营业税费 3.91 15.43 6.10 8.47 10.28  营业利润增长率 11.9% 50.9% 23.2% 23.3% 27.1% 

   销售费用 175.43 168.55 183.53 241.86 297.64  净利润增长率 13.4% 41.5% 22.1% 22.4% 26.3% 

   管理费用 74.18 82.16 92.69 118.46 130.59  EBITDA 增长率 36.6% 33.3% 55.5% 20.7% 24.0% 

   研发费用 241.84 230.52 241.00 306.03 364.45  EBIT 增长率 34.4% 25.7% 47.5% 24.6% 27.1% 

   财务费用 -8.45 3.81 11.33 17.93 22.35  NOPLAT 增长率 36.3% 15.6% 49.4% 23.7% 26.2% 

  资产减值损失 -23.65 -30.00 -30.00 -35.00 -40.00  投资资本增长率 13.5% 10.4% 13.1% 13.6% 11.7% 

加:公允价值变动收益 1.07 1.84 0.00 0.00 0.00  净资产增长率 9.4% 14.0% 8.4% 10.8% 12.3% 

 投资和汇兑收益 -27.74 40.65 46.35 45.66 56.19  利润率      

营业利润 145.11 219.01 269.85 332.83 422.98  毛利率 40.5% 41.7% 39.7% 38.6% 37.3% 

加:营业外净收支 0.98 5.68 1.10 1.10 1.80  营业利润率 9.1% 13.3% 14.6% 13.5% 13.9% 

利润总额 146.09 224.69 270.95 333.93 424.78  净利润率 9.6% 13.1% 14.2% 13.0% 13.4% 

减:所得税 -6.01 9.52 8.13 12.36 18.69  EBITDA/营业收入 11.6% 14.9% 20.6% 18.7% 18.8% 

净利润 152.10 215.17 262.82 321.58 406.09  EBIT/营业收入 9.6% 11.6% 15.2% 14.3% 14.7% 

资产负债表(百万元) 2022A 2023A 2024E 2025E 2026E  运营效率      

货币资金 346.37 372.28 301.17 254.02 296.40  固定资产周转天数 56 98 113 86 70 

交易性金融资产 21.12 13.05 153.05 253.05 233.05  流动营业资本周转天数 188 160 158 160 162 

应收账款 491.25 512.82 538.89 707.58 868.72  流动资产周转天数 439 431 420 381 383 

应收票据 51.25 2.64 61.13 81.67 100.38  应收账款周转天数 90 110 102 91 93 

预付账款 34.74 11.04 16.76 37.86 57.17  存货周转天数 298 326 289 253 256 

存货 878.99 862.53 932.23 1196.89 1509.45  总资产周转天数 625 672 665 579 552 

其他流动资产 41.43 92.29 162.29 222.29 262.29  投资资本周转天数 440 475 472 402 368 

可供出售金融资产       投资回报率      

持有至到期投资       ROE 9.0% 11.2% 12.6% 13.9% 15.7% 

长期股权投资 6.08 15.49 10.99 9.76 9.22  ROA 5.2% 6.7% 7.3% 7.5% 8.1% 

投资性房地产 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00  ROIC 7.7% 8.0% 10.6% 11.6% 13.0% 

固定资产 331.26 569.94 591.54 582.12 592.92  费用率      

在建工程 159.16 15.38 42.26 57.59 82.31  销售费用率 11.0% 10.2% 9.9% 9.8% 9.8% 

无形资产 111.69 150.94 167.94 192.94 222.94  管理费用率 4.7% 5.0% 5.0% 4.8% 4.3% 

其他非流动资产 4.04 0.62 2.24 2.24 2.24  财务费用率 -0.5% 0.2% 0.6% 0.7% 0.7% 

资产总额 2928.11 3228.21 3621.66 4310.30 5011.53  三费/营业收入 15.2% 15.4% 15.5% 15.3% 14.8% 

短期债务 186.11 95.08 75.08 202.21 261.11  偿债能力      

应付账款 308.53 343.10 372.48 508.96 661.66  资产负债率 42.5% 40.5% 42.5% 46.5% 48.3% 

应付票据 215.82 232.11 263.84 353.33 439.34  负债权益比 73.9% 68.1% 74.0% 86.8% 93.4% 

其他流动负债 12.48 13.89 14.89 16.09 17.59  流动比率 1.94 1.93 2.01 1.82 1.74 

长期借款 195.43 202.30 337.87 337.87 337.87  速动比率 0.92 0.93 0.97 0.85 0.78 

其他非流动负债 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00  利息保障倍数 18.20 13.35 16.69 15.68 17.09 

负债总额 1244.19 1308.08 1539.70 2003.23 2420.20  分红指标      

少数股东权益 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00  DPS(元) 0.30 0.60 0.41 0.50 0.63 

股本 194.70 192.45 193.21 193.21 193.21  分红比率 0.38 0.53 0.30 0.30 0.30 

留存收益 385.63 543.37 727.07 952.18 1236.44  股息收益率 0.9% 1.6% 1.1% 1.4% 1.7% 

股东权益 1683.91 1920.12 2081.96 2307.07 2591.33  业绩和估值指标 2022A 2023A 2024E 2025E 2026E 

现金流量表(百万元) 2022A 2023A 2024E 2025E 2026E  EPS(元) 0.80 1.12 1.36 1.66 2.10 

净利润 152.10 215.17 262.82 321.58 406.09  BVPS(元) 8.65 9.98 10.78 11.94 13.41 

加:折旧和摊销 32.09 54.30 99.89 109.49 124.88  PE(X) 39.6 33.4 26.7 21.9 17.3 

  资产减值准备 31.67 34.07 35.00 40.00 47.00  PB(X) 3.7 3.8 3.4 3.0 2.7 

公允价值变动损失 -1.07 -1.84 0.00 0.00 0.00  P/FCF      

   财务费用 42.69 13.87 16.92 22.45 26.16  P/S 3.9 4.4 3.8 2.8 2.3 

   投资收益 27.74 -40.65 -46.35 -45.66 -56.19  EV/EBITDA 33.6 29.3 18.9 16.0 13.0 

 少数股东损益 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00  CAGR(%)      

 营运资金的变动 -374.44 -41.16 -150.88 -277.94 -273.54  PEG 3.0 0.8 1.2 1.0 0.7 

经营活动产生现金流量 -114.59 230.21 190.06 155.64 256.12  ROIC/WACC      

投资活动产生现金流量 149.60 -165.91 -280.56 -210.40 -126.40  REP      

融资活动产生现金流量 33.67 -78.49 19.67 7.61 -87.34        
  
资料来源：wind数据，财通证券研究所（以 2024年 08月 29日收盘价计算）     
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