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普源精电(688337.SH)2024 年三季报业绩点评：     

自研新品带动盈利能力提升，解决方案业务亮眼 
 

 2024 年 10 月 30 日 

 

➢ 公司事件：2024 年 Q1-3 公司营收约 5.35 亿元，同比+13.14%；实现归母

净利润约 0.6 亿元，同比-11.65%。2024 年 Q3 公司实现营收 2.28 亿元，同比

+40.8%，实现归母净利润 5249 万元，同比+138.42%。 

➢ 高端数字示波器产品占比提升带动毛利率大幅上升，控费带来净利率改善。

2024Q3 毛利率 60.8%，同比+2.59pct，净利率 19.79%，同比+6.18pct，高端

数字示波器产品占比提升带动毛利率大幅提升。2024 年第三季度，公司毛利率

达 60.84%，同比提升 2.60 点，环比提升 2.37 个百分点，公司毛利率持续提升,

其中数字示波器产品的毛利率为 61.28%，同比提升 1.12 个百分点，环比提升

3.19 个百分点，高端及自研核心技术平台对数字示波器产品的毛利率拉动显著。

2024 年第三季度，研发、销售、管理费用率合计同比下降 4.06 个百分点，公司

整体运营效率得到提升。2024Q3，公司销售/管理/研发/财务费用率分别为

8.67%/12.37%/26.68%/-0.02%，分别同比-8.57/+2.59/+1.92/-2.52pct。 

➢ 拳头产品数字示波器收入快速增长。2024 年第三季度，搭载公司自研核心

技术平台数字示波器产品的销售比为 89.0%，同比提升 13.50 个百分点。2024

年第三季度，公司数字示波器(垂直分辨率 12bit)销售收入同比增长 71.21%，持

续保持快速增长。2024 年第三季度，公司高端数字示波器产品(带宽≥2GHz)销

售情况良好，其销售收入占整体数字示波器销售收入的比例为 41.83%，同比提

升 18.45 个百分点，销售收入同比提升 144.93%。随着后续其他领域新品推出，

产品有望接力增长。 

➢ 和耐数电子形成协同效应，进一步发力解决方案业务。公司拟使用 4000 万

元募集资金向耐数电子增资，助力实施“北京实验中心建设项目”，通过合并耐

数电子，有助于加强公司在量子信息、射电天文、遥感探测等解决方案业务的能

力，而普源精电也能在客户、渠道布局方面赋能耐数电子。2024 年第三季度，

公司解决方案的销售收入为 3056.5 万元，对整体经营业绩的提升起到重要拉动

作用。 

➢ 大规模设备更新拉动高校仪器采购需求，新品有望持续放量。根据仪器信息

网整理，9-10 月共计 57 所高校发布采购计划，预算总额达 106 亿，四季度科

学仪器需求有望持续回暖。公司 2024 年 8 月推出数字示波器、函数/波形发生

器新品，有望以性能优势进一步打开市场。 

➢ 投资建议：公司有望受益于设备更新及市占率提升，预计 2024-2026 年收

入分别为 7.83、9.81、12.26 亿元，归母净利润为 1.14、1.53、2.25 亿元，当

前股价对应 PE 分别为 69、51、35 倍，维持“推荐“评级。 

➢ 风险提示：海外业务拓展不及预期，新品拓展不及预期，下游需求回暖不及

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） 671  783  981  1,226  
增长率（%） 6.3  16.7  25.4  24.9  
归属母公司股东净利润（百万元） 108  114  153  225  
增长率（%） 16.7  5.7  33.8  47.3  
每股收益（元） 0.56  0.59  0.79  1.16  
PE 73  69  51  35  
PB 2.7  2.5  2.4  2.4  

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2024 年 10 月 29 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 671  783  981  1,226    成长能力（%）         

营业成本 292  312  385  476    营业收入增长率 6.34  16.75  25.36  24.93  

营业税金及附加 6  7  8  11    EBIT 增长率 46.41  84.12  47.96  46.89  

销售费用 106  110  123  147    净利润增长率 16.72  5.75  33.83  47.29  

管理费用 64  78  100  120    盈利能力（%）         

研发费用 143  178  212  245    毛利率 56.45  60.11  60.75  61.17  

EBIT 60  110  163  239    净利润率 16.10  14.58  15.57  18.35  

财务费用 -2  6  1  1    总资产收益率 ROA 3.31  2.94  3.81  5.35  

资产减值损失 -12  -5  -7  -8    净资产收益率 ROE 3.74  3.60  4.74  6.78  

投资收益 12  5  6  7    偿债能力         

营业利润 115  121  161  237    流动比率 7.33  4.48  4.09  3.82  

营业外收支 -1  -1  0  0    速动比率 6.58  4.08  3.66  3.35  

利润总额 114  120  161  237    现金比率 0.82  1.06  0.88  0.85  

所得税 6  6  8  12    资产负债率（%） 11.53  18.33  19.55  21.04  

净利润 108  114  153  225    经营效率         

归属于母公司净利润 108  114  153  225    应收账款周转天数 63.33  70.75  68.98  69.08  

EBITDA 96  153  216  298    存货周转天数 230.59  242.83  226.04  225.85  

            总资产周转率 0.22  0.22  0.25  0.30  

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

货币资金 271  686  636  700    每股收益 0.56  0.59  0.79  1.16  

应收账款及票据 141  167  209  261    每股净资产 14.88  16.33  16.62  17.10  

预付款项 10  11  14  17    每股经营现金流 -0.09  0.59  0.98  1.39  

存货 205  217  267  330    每股股利 0.50  0.50  0.67  0.99  

其他流动资产 1,800  1,819  1,821  1,824    估值分析         

流动资产合计 2,427  2,900  2,947  3,132    PE 73  69  51  35  

长期股权投资 10  10  10  10    PB 2.7  2.5  2.4  2.4  

固定资产 674  804  884  907    EV/EBITDA 81.93  51.44  36.36  26.39  

无形资产 36  36  36  36    股息收益率（%） 1.24  1.25  1.67  2.46  

非流动资产合计 838  982  1,062  1,072              

资产合计 3,266  3,882  4,009  4,204              

短期借款 69  365  365  365    现金流量表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E 

应付账款及票据 58  63  78  96    净利润 108  114  153  225  

其他流动负债 205  219  277  359    折旧和摊销 36  43  53  58  

流动负债合计 331  648  720  821    营运资金变动 -130  -26  -31  -28  

长期借款 0  0  0  0    经营活动现金流 -18  115  190  270  

其他长期负债 45  64  64  64    资本开支 -158  -171  -131  -66  

非流动负债合计 45  64  64  64    投资 -137  0  0  0  

负债合计 376  711  784  885    投资活动现金流 -280  -169  -125  -59  

股本 185  194  194  194    股权募资 298  296  0  0  

少数股东权益 0  0  0  0    债务募资 68  297  0  0  

股东权益合计 2,889  3,170  3,225  3,319    筹资活动现金流 270  470  -115  -148  

负债和股东权益合计 3,266  3,882  4,009  4,204    现金净流量 -27  415  -50  64  

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测   
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