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主要观点： 

  事件概况 

精测电子于 2024 年 10 月 24 日发布 2024 年三季度报告：2024 年前
三季度实现营业收入为 18.31 亿元，同比增加 18.5%；归母净利润为 0.82
亿元，同比增加 752.58%；毛利率为 43.43%，同比下降 1.68pct；归母净
利率为 4.49%，同比增加 5.31pct。 

2024 年第三季度实现营业收入 7.10 亿元，同比增长 63.35%，环比
增长 0.93%；归母净利润为 0.32 亿元，同比上升 231.25%，环比下降
50.71%；毛利率为 43.97%，同比下降 4.60pct；归母净利率为 4.57%，同
比上升 10.25pct。 

 业务布局不断优化，半导体业务增长领先 

公司继续加大战略研发投入，不断优化产品和客户构成，强化产品升
级并加强研发创新，各项业务均取得了较大的突破和进展。2024 年 1-9 月
公司在显示板块实现销售收入 126,827.50 万元，较上年同比增加 20.54%；
半导体板块实现销售收入 40,796.73 万元，较上年同比增长 95.33%；新能
源领域实现销售收入 12,265.83 万元，较上年同比减少 51.51%。截至 2024
年 10 月 24 日，公司取得在手订单金额总计约 31.68 亿元，其中显示领域
在手订单约 8.31 亿元、半导体领域在手订单约 16.90 亿元、新能源领域
在手订单约 6.46 亿元。 
 研发引领创新，显示及半导体领域不断拓展产品外延 

2024 年 1-9 月公司研发投入 47,434.15 万元，较去年同期增长 2,296.33 
万元。在显示测试领域，不断突破创新，积极调整产品结构，加大了面板
中、前道制程设备、智能和精密光学仪器以及 OLED、Micro-OLED 等新
型显示产品研究开发力度，进一步提高海外核心客户的扩展力度；同时，
公司不断优化内部管理水平，持续提升精益生产管理能力，并加强成本控
制。在半导体测试领域，公司是国内半导体检测设备领域领军企业之一，
在技术、产品和市场方面均取得了重大进展，公司核心产品已覆盖先进制
程，膜厚产品、OCD 设备以及电子束缺陷复查设备已取得先进制程重复
性订单；公司关于先进制程工艺节点的明场缺陷检测设备已完成交付。 

 
 投资建议 

考虑到公司验收节奏和产品结构调整，我们对前次预测水平小幅调
整，预测公司 2024-2026 年营业收入分别为 27.98/33.82/39.93 亿元（调整
前为 27.98/33.82/38.36 亿元），归母净利润分别为 1.97/3.34/4.08 亿元（调
整前为 2.44/3.60/4.33 亿元），以当前总股本 2.73 亿股计算的摊薄 EPS 为
0.72/1.22/1.49 元。公司当前股价对 2024-2026 年预测 EPS 的 PE 倍数分
别为 88/52/43 倍，考虑到公司作为显示和半导体前道的检测设备领军企
业，在半导体先进制程的检测设备进展具备长期成长性，维持“增持”评
级。 
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 风险提示 

1）半导体检测设备研发及推广不及预期的风险。2）面板行业周期性
波动及客户较为集中的风险。3）新能源行业扩产不及预期及海外拓展进
度不及预期的风险。4）行业竞争加剧及关键技术和人才流失风险。5）研
究依据的信息更新不及时，未能充分反映公司最新状况的风险。 

 

重要财务指标 单位:百万元
主要财务指标 2023 2024E 2025E 2026E
营业收入 2,429 2,798 3,382 3,993
  收入同比(%) -11.0% 15.2% 20.9% 18.1%
归属母公司净利润 150 197 334 408
  净利润同比(%) -44.8% 31.5% 69.2% 22.1%
毛利率(%) 48.9% 45.5% 47.3% 48.4%
ROE(%) 3.6% 4.6% 7.6% 9.0%

每股收益(元) 0.55 0.72 1.22 1.49

P/E 116.1 88.3 52.2 42.8
P/B 4.7 4.5 4.2 4.0
EV/EBITDA 53.49 49.67 37.33 31.72
资料来源：wind，华安证券研究所
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财务报表与盈利预测 

 

资产负债表 利润表
会计年度 2023 2024E 2025E 2026E 会计年度 2023 2024E 2025E 2026E

流动资产 5,482 4,712 4,891 5,403 营业收入 2,429 2,798 3,382 3,993

  现金 1,850 1,960 1,597 1,558 营业成本 1,240 1,525 1,784 2,061

  应收账款 1,502 1,028 1,242 1,466 营业税金及附加 27 24 31 39

  其他应收款 24 33 41 51 销售费用 229 238 281 323

  预付账款 164 81 95 109 管理费用 298 322 382 443

  存货 1,489 1,131 1,324 1,529 财务费用 51 13 (9) (2)

  其他流动资产 452 479 591 689 资产减值损失 (10) (13) (11) (12)

非流动资产 3,739 4,157 4,251 4,235 公允价值变动收益 (15) (15) (15) (15)

  长期投资 302 302 302 302 投资净收益 10 40 48 33

  固定资产 2,011 2,364 2,504 2,569 营业利润 129 169 285 347

  无形资产 298 318 336 353 营业外收入 0 0 (1) 0

  其他非流动资产 1,129 1,173 1,109 1,011 营业外支出 2 2 2 2

资产总计 9,221 8,868 9,142 9,638 利润总额 127 167 282 345

流动负债 2,952 2,517 2,686 3,057 所得税 38 49 83 102

  短期借款 1,160 500 400 400 净利润 89 118 199 243

  应付账款 870 1,060 1,127 1,401 少数股东损益 (61) (80) (135) (165)

  其他流动负债 922 957 1,160 1,256 归属母公司净利润 150 197 334 408

非流动负债 2,051 2,051 2,051 2,051 EBITDA 322 331 448 528

  长期借款 273 273 273 273 EPS（元） 0.55 0.72 1.22 1.49

  其他非流动负债 415 415 415 415

负债合计 5,002 4,568 4,737 5,107 主要财务比率
 少数股东权益 514 434 299 134 会计年度 2023 2024E 2025E 2026E

  股本 278 273 273 273 成长能力
  资本公积 1,871 1,871 1,871 1,871 营业收入 -11.03% 15.18% 20.87% 18.07%

  留存收益 1,334 1,476 1,737 2,021 营业利润 -48.22% 30.99% 68.29% 21.92%

归属母公司股东权益 3,706 3,867 4,106 4,396 归属于母公司净利润 -44.78% 31.51% 69.16% 22.08%

负债和股东权益 9,221 8,868 9,142 9,638 获利能力
毛利率(%) 48.95% 45.51% 47.25% 48.38%

现金流量表 净利率(%) 3.68% 4.21% 5.89% 6.09%

会计年度 2023 2024E 2025E 2026E ROE(%) 3.56% 4.59% 7.58% 9.00%

经营活动现金流 (32) 1,386 37 235 ROIC(%) 2.63% 2.91% 4.39% 5.40%

  净利润 89 118 199 243 偿债能力
  折旧摊销 144 151 174 185 资产负债率(%) 54.25% 51.51% 51.82% 52.99%

  财务费用 66 13 (9) (2) 净负债比率(%) -9.89% -27.60% -20.97% -19.54%

  投资损失 (10) (40) (48) (33) 流动比率 1.86 1.87 1.82 1.77

营运资金变动 (414) 1,150 (290) (201) 速动比率 1.35 1.42 1.33 1.27

  其他经营现金流 93 (5) 10 43 营运能力
投资活动现金流 (558) (543) (236) (151) 总资产周转率 0.26 0.32 0.37 0.41

  资本支出 (597) (564) (265) (166) 应收账款周转率 1.64 2.21 2.98 2.95

  长期投资 1,259 0 0 0 应付账款周转率 1.29 1.58 1.63 1.63

  其他投资现金流 (1,219) 21 29 15 每股指标（元）
筹资活动现金流 1,571 (733) (164) (122) 每股收益(最新摊薄) 0.55 0.72 1.22 1.49

  短期借款 213 (660) (100) 0 每股经营现金流(最新摊薄) (0.12) 5.07 0.14 0.86

  长期借款 144 0 0 0 每股净资产(最新摊薄) 13.55 14.14 15.01 16.08

  普通股增加 0 (5) 0 0 估值比率
  资本公积增加 146 0 0 0 P/E 116.1 88.3 52.2 42.8

  其他筹资现金流 1,069 (69) (64) (122) P/B 4.7 4.5 4.2 4.0

现金净增加额 981 110 (363) (38) EV/EBITDA 53.49 49.67 37.33 31.72

单位:百万元 单位:百万元

单位:百万元

资料来源：WIND，华安证券研究所
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究所力求准确、可靠，但对这些信息的准确性及完整性均不做任何保证。在任何情况下，本报告中的信息或表述
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 投资评级说明 
以本报告发布之日起 6 个月内，证券（或行业指数）相对于同期相关证券市场代表性指数的涨跌幅作为基准， 
A 股以沪深 300 指数为基准；新三板市场以三板成指（针对协议转让标的）或三板做市指数（针对做市转让标
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中性—未来 6 个月的投资收益率与市场基准指数的变动幅度相差-5%至 5%; 

减持—未来 6 个月的投资收益率落后市场基准指数 5%以上; 
公司评级体系 

买入—未来 6-12 个月的投资收益率领先市场基准指数 15%以上； 
增持—未来 6-12 个月的投资收益率领先市场基准指数 5%至 15%； 
中性—未来 6-12 个月的投资收益率与市场基准指数的变动幅度相差-5%至 5%； 
减持—未来 6-12 个月的投资收益率落后市场基准指数 5%至 15%； 
卖出—未来 6-12 个月的投资收益率落后市场基准指数 15%以上； 
无评级—因无法获取必要的资料，或者公司面临无法预见结果的重大不确定性事件，或者其他原因，致使无

法给出明确的投资评级。 
  


	财务报表与盈利预测

