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新莱应材（300260.SZ）2024 年三季报点评     

半导体零部件贡献核心增量 
 

 2024 年 10 月 26 日 

 

事件：10 月 25 日，新莱应材发布 2024 年三季度报告，公司前三季度实现营收

21.61 亿元，YOY +9.35%；实现归母净利润 1.98 亿元，YOY +17.63%；实现

扣非净利润 1.84 亿元，YOY +12.53%。 

➢ 24Q3 收入稳健增长，利润短期承压。2024 年 Q3 公司整体收入稳中向好，

单季度公司实现营收 7.43 亿元，YOY +4.92%，QOQ +1.92%。但利润方面由

于公司的持续投入使得固定资产折旧不断增加，导致毛利率较去年同期有所下

滑，24Q3 实现归母净利润 0.58 亿元，YOY -0.18%，QOQ -20.05%；实现扣

非净利润 0.51 亿元，YOY -6.74%，QOQ -29.00%。利润率方面，24Q3 单季

度毛利率 23.92%，YOY -1.78pct，QOQ -1.88pct；净利率达 7.74%，YOY -

0.44pct，QOQ -2.13pct。 

半导体零部件业务仍为公司主要业绩增量来源，参考公司 2024 中报披露的数据：

24H1 公司零部件业务营收 4.47 亿元，YOY +48.01%，毛利率 28.34%，YOY -

1.44pct，构成了公司营收的主要增量；食品业务营收 8.03 亿元，YOY +0.07%，

毛利率 22.74%，YOY +3.36pct；医药业务营收 1.69 亿元，YOY +2.76%，毛

利率 31.67%，YOY -10.64pct。 

➢ 半导体零部件空间广阔，国产化加速推进。在半导体零部件领域，公司产品

覆盖气体管、阀、过滤器，真空阀门、管道管件、腔体等，有广阔的市场空间。

目前，公司产品已经通过美国前两大半导体设备厂商的认证，并成为其一级供应

商，填补国内超高纯应用材料的空白。据 SEMI 数据，2023 年全球半导体设备

市场达 1000 亿美元，并预计将在 2024 年恢复增长，2025 年全球半导体设备总

销售额预计将达到 1240 亿美元的新高，为上游半导体零部件行业带来需求增量。 

➢ 食品业务表现稳健，大客户份额持续突破，国内市场占有率不断提升。公司

于 2018 年收购山东碧海进入食品包材和包装设备领域，食品业务业绩贡献稳健，

24H1 山东碧海为公司贡献净利润 0.80 亿元。目前山东碧海已经进入国内外龙

头客户的供应链，覆盖三元、伊利、康师傅、菲诺、雀巢、汇源、娃哈哈、完达

山等客户，有望凭借其“无菌包装材料+灌装机设备”组合方案，逐步打开国产

替代市场，进一步扩大市场份额。未来公司将重点突破国内一线品牌客户，并持

续迭代高速灌装设备，提升产品竞争力。 

➢ 投资建议：我们预计公司 2024-2026 年营收为 30.91/37.82/44.95 亿元，

归母净利润为 2.73/4.16/5.20 亿元，对应现价 PE 分别为 38/25/20 倍，我们看

好公司在半导体零部件赛道的领先地位，和半导体零部件国产化加速带来的长期

成长性，维持“推荐”评级。 

➢ 风险提示：下游扩产不及预期；上游原料价格波动；客户拓展不及预期。 

  

 
[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） 2,711 3,091 3,782 4,495 

增长率（%） 3.5 14.0 22.3 18.8 

归属母公司股东净利润（百万元） 236 273 416 520 

增长率（%） -31.6 15.9 52.2 24.9 

每股收益（元） 0.58 0.67 1.02 1.27 

PE 44 38 25 20 

PB 5.8 5.2 4.4 3.6 

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2024 年 10 月 25 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 2,711 3,091 3,782 4,495  成长能力（%）     

营业成本 2,018 2,293 2,777 3,294  营业收入增长率 3.49 14.01 22.35 18.84 

营业税金及附加 13 14 17 20  EBIT 增长率 -31.79 31.20 32.70 21.64 

销售费用 160 170 204 238  净利润增长率 -31.58 15.86 52.24 24.89 

管理费用 109 124 151 180  盈利能力（%）     

研发费用 110 105 121 139  毛利率 25.58 25.81 26.58 26.70 

EBIT 302 396 526 640  净利润率 8.70 8.84 11.00 11.56 

财务费用 39 90 61 59  总资产收益率 ROA 5.42 5.53 7.49 8.31 

资产减值损失 -4 -2 -2 -2  净资产收益率 ROE 13.25 13.83 17.60 18.30 

投资收益 0 0 0 0  偿债能力     

营业利润 262 305 463 578  流动比率 1.35 1.26 1.30 1.37 

营业外收支 0 -1 -1 -1  速动比率 0.53 0.51 0.55 0.61 

利润总额 262 304 462 577  现金比率 0.15 0.14 0.18 0.23 

所得税 27 30 46 58  资产负债率（%） 58.91 59.88 57.29 54.45 

净利润 236 273 416 520  经营效率     

归属于母公司净利润 236 273 416 520  应收账款周转天数 93.17 93.63 85.44 79.96 

EBITDA 436 545 701 838  存货周转天数 266.97 259.12 231.27 210.93 

      总资产周转率 0.68 0.67 0.72 0.76 

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

货币资金 296 338 476 643  每股收益 0.58 0.67 1.02 1.27 

应收账款及票据 774 872 962 1,081  每股净资产 4.36 4.85 5.80 6.96 

预付款项 24 34 42 49  每股经营现金流 0.54 1.06 1.56 1.73 

存货 1,583 1,718 1,849 2,011  每股股利 0.06 0.07 0.11 0.13 

其他流动资产 66 67 76 85  估值分析     

流动资产合计 2,743 3,030 3,404 3,870  PE 44 38 25 20 

长期股权投资 0 0 0 0  PB 5.8 5.2 4.4 3.6 

固定资产 893 1,067 1,243 1,420  EV/EBITDA 26.50 21.19 16.47 13.78 

无形资产 106 256 306 356  股息收益率（%） 0.24 0.27 0.42 0.52 

非流动资产合计 1,607 1,914 2,148 2,382       

资产合计 4,350 4,944 5,552 6,251       

短期借款 705 755 755 755  现金流量表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E 

应付账款及票据 776 956 1,118 1,281  净利润 236 273 416 520 

其他流动负债 556 689 742 797  折旧和摊销 134 149 175 199 

流动负债合计 2,038 2,400 2,616 2,833  营运资金变动 -199 -52 -28 -88 

长期借款 479 503 503 503  经营活动现金流 219 431 635 704 

其他长期负债 47 58 63 68  资本开支 -439 -469 -394 -416 

非流动负债合计 525 560 565 570  投资 0 1 0 0 

负债合计 2,563 2,960 3,181 3,404  投资活动现金流 -439 -434 -394 -416 

股本 408 408 408 408  股权募资 0 0 0 0 

少数股东权益 8 8 8 8  债务募资 357 188 0 0 

股东权益合计 1,787 1,984 2,371 2,848  筹资活动现金流 190 46 -104 -121 

负债和股东权益合计 4,350 4,944 5,552 6,251  现金净流量 -29 42 137 167 

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测   
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