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产能逐步释放+下游客户不断拓宽，带动业绩持续增长 
  
财务指标 2022A 2023A 2024E 2025E 2026E 

营业收入（百万元） 895 1,258 1,797 2,337 2,960 

增长率 yoy（%） -5.15 40.65 42.86 30.01 26.65 

归母净利润（百万元） 243 325 420 562 704 

增长率 yoy（%） 7.25 33.83 29.18 33.67 25.26 

ROE（%） 14.62 11.55 13.29 15.35 16.61 

EPS 最新摊薄（元） 1.35 1.81 2.34 3.13 3.92 

P/E（倍） 49.72 37.15 28.75 21.51 17.17 

P/B（倍） 7.17 4.25 3.77 3.30 2.85 
 
资料来源：公司财报，长城证券产业金融研究院 

事件： 2025 年 2 月 21 日，公司发布 2024 年业绩快报。2024 年公司实现营

收 17.97 亿元，同比+42.86%；实现归母净利润 4.20 亿元，同比+29.18%；

实现扣非净利润 4.00 亿元，同比+28.40%。从利润率来看，2024 年营业利润

率 28.08%，同比-2.13pct；归母净利率 23.38%，同比-2.48%。 

深化“设备先行、耗材跟进”经营模式，持续保持行业领先。公司主要产品为

数码印刷设备（直喷+转印），通过高性价比的设备及全过程服务开发市场，

并提供配套耗材（墨水），从而实现自身数码喷印设备、耗材及配件的联动式

推广、销售。随着公司工业数码喷印设备市场保有量的提升，以墨水为代表的

耗材配件销售规模亦实现持续增加。此外，公司以技术创新推动产业发展，加

大研发投入及产品方案的创新迭代，进一步加强公司在行业内的领先优势。 

产能逐步释放+下游客户不断拓宽，带动营收、利润持续增长。2024 年公司

营收同比+42.86%，增速亮眼，主要是由于公司逐步释放产能并积极拓展产

品应用领域，充分利用下游行业传统工艺向数码化转型契机以开拓市场，业务

规模持续扩大，使得主要产品产量和销量同比增加，并进一步带动公司营收、

利润的持续增长。其中，受股份支付费用和财务费用增多影响，利润增速低于

收入增速，归母净利率有所下滑，但公司业绩整体保持积极的增长态势。 

扩产节奏积极且明确，给未来业绩增长提供产能保障。目前，公司向特定对象

发行股票募投项目“年产 3,520 套工业数码喷印设备智能化生产线”项目厂房

基建工作已完成。随着募投项目的逐步建成投产，公司将建成面积约 26 万平

方米的智能化生产工厂、产能扩大至约 5,520 台，打造出全球最大规模数码喷

印设备生产基地。此外，公司喷印产业一体化基地项目已在天津经开区南港工

业区正式开工。该项目投资约 6 亿元，占地面积达 9.3 万平方米，计划将于

2025 年建成投产，建设年产 4.7 万吨数码喷印墨水和 200 台工业数码喷印机

的喷印产业一体化生产线等。这些明确的扩产计划，不仅将进一步打通公司数

码喷印全产业链，促进企业提效降本、提升竞争力，也给未来业绩增长提供有

力的产能保障。 

引入国资战投，资源协同效应和抗风险能力有望加强。2025 年 1 月 17 日，

公司发布公告，持股 5%以上股东宁波驰波拟通过协议转让方式，向浙江省国

有运营公司转让其首次公开发行股票前持有的公司股份 909.87 万股，占公司

 

增持（维持评级） 

股票信息 
  
行业 机械 

2025 年 2 月 24 日收盘价（元） 67.33 

总市值（百万元） 12,082.46 

流通市值（百万元） 12,082.46 

总股本（百万股） 179.45 

流通股本（百万股） 179.45 

近 3 月日均成交额（百万元） 119.47   
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总股本的 5.07%，转让价格为 63.30 元/股。董高监不在此次转让范围内，金

小团仍为公司实际控制人，公司核心架构将保持稳定。本次股份协议转让旨在

引进国有运营公司作为战略投资者，在符合国有运营公司投资标准和要求的前

提下，国有运营公司重点支持公司主营业务相关领域的投入。双方拟在未来合

作过程中加强人员交流，在投资项目研判、新技术论证、场景应用、智库咨询

等方面开展协同赋能。有利于公司在涉及数字印花行业领域的全面发展，提升

公司核心竞争力与综合竞争力，增强资源协同效应，增强公司的竞争力及提升

公司价值。 

投资建议：公司深耕数码印刷领域，产品竞争力突出，具备从设备销售到后续

服务的完整业务模式，叠加国内外市场需求持续增长，未来发展可期。我们预

计公司 2024-2026 年营业收入分别为 17.97/23.37/29.60 亿元，同比增长

42.86%/30.01%/26.65%；归母净利润 4.20/5.62/7.04 亿元，同比增速为

29.18%/33.67%/25.26%，EPS 分别为 2.34/3.13/3.92元，对应 PE为 29/22/17

倍，维持“增持”评级。 

风险提示：宏观经济下行风险；行业竞争加剧风险；海外市场风险；数码喷印

设备核心原材料喷头主要依赖外购风险；汇率波动风险。 
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财务报表和主要财务比率 

  
资产负债表（百万元）       利润表（百万元）      

会计年度 2022A 2023A 2024E 2025E 2026E  会计年度 2022A 2023A 2024E 2025E 2026E 

流动资产 1438 2376 2707 3623 4633  营业收入 895 1258 1797 2337 2960 

现金 760 1225 1555 2137 2655  营业成本 472 673 993 1283 1630 

应收票据及应收账款 357 501 738 715 1311  营业税金及附加 5 12 13 18 22 

其他应收款 1 1 2 1 3  销售费用 57 104 115 149 186 

预付账款 21 19 59 50 83  管理费用 58 62 93 118 147 

存货 291 583 329 697 556  研发费用 59 90 115 143 175 

其他流动资产 8 48 24 22 25  财务费用 -34 -55 -36 -37 -29 

非流动资产 605 1178 1154 1343 1565  资产和信用减值损失 -9 -10 -20 -24 -29 

长期股权投资 34 59 72 89 108  其他收益 18 23 20 22 21 

固定资产 358 400 545 680 833  公允价值变动收益 0 0 0 0 0 

无形资产 57 113 128 145 163  投资净收益 -3 -6 -1 -2 -3 

其他非流动资产 155 606 409 429 461  资产处置收益 0 0 0 0 0 

资产总计 2043 3554 3861 4966 6198  营业利润 283 380 505 659 817 

流动负债 322 581 532 1148 1773  营业外收入 0 0 0 0 0 

短期借款 12 72 21 599 1010  营业外支出 1 0 1 0 1 

应付票据及应付账款 159 157 272 289 458  利润总额 282 380 504 658 817 

其他流动负债 151 352 239 260 305  所得税 32 44 68 82 94 

非流动负债 7 66 39 48 51  净利润 251 336 436 577 723 

长期借款 0 40 30 35 38  少数股东损益 8 11 16 15 19 

其他非流动负债 7 26 10 12 14  归属母公司净利润 243 325 420 562 704 

负债合计 329 646 571 1196 1825  EBITDA 283 372 517 692 883 

少数股东权益 29 61 77 93 112  EPS（元/股） 1.35 1.81 2.34 3.13 3.92 

股本 76 120 179 179 179        

资本公积 550 1454 1395 1395 1395  主要财务比率      

留存收益 1059 1309 1662 2100 2660  会计年度 2022A 2023A 2024E 2025E 2026E 

归属母公司股东权益 1685 2846 3212 3678 4262  成长能力      

负债和股东权益 2043 3554 3861 4966 6198  营业收入（%） -5.1 40.6 42.9 30.0 26.7 

       营业利润（%） 8.4 34.4 32.7 30.6 24.1 

       归属母公司净利润（%） 7.3 33.8 29.2 33.7 25.3 

       获利能力      

       毛利率（%） 47.2 46.5 44.8 45.1 44.9 

现金流量表（百万元）       净利率（%） 28.0 26.7 24.3 24.7 24.4 

会计年度 2022A 2023A 2024E 2025E 2026E  ROE（%） 14.6 11.6 13.3 15.4 16.6 

经营活动现金流 179 157 446 312 505  ROIC（%） 13.7 10.0 12.5 12.8 13.4 

净利润 251 336 436 577 723  偿债能力      

折旧摊销 19 36 46 63 81  资产负债率（%） 16.1 18.2 14.8 24.1 29.4 

财务费用 -34 -55 -36 -37 -29  净负债比率（%） -43.2 -37.9 -45.4 -39.5 -36.5 

投资损失 3 6 1 2 3  流动比率 4.5 4.1 5.1 3.2 2.6 

营运资金变动 -89 -203 -25 -314 -300  速动比率 3.5 3.0 4.3 2.5 2.2 

其他经营现金流 30 38 24 22 27  营运能力      

投资活动现金流 -310 -712 -19 -253 -305  总资产周转率 0.5 0.4 0.5 0.5 0.5 

资本支出 151 403 72 226 280  应收账款周转率 3.0 3.5 3.5 3.8 3.5 

长期投资 -50 -42 -13 -16 -20  应付账款周转率 7.5 7.0 8.0 8.5 7.7 

其他投资现金流 -109 -267 66 -11 -6  每股指标（元）      

筹资活动现金流 -107 915 -97 -50 -86  每股收益（最新摊薄） 1.35 1.81 2.34 3.13 3.92 

短期借款 12 60 -51 579 410  每股经营现金流（最新摊薄） 1.00 0.88 2.49 1.74 2.81 

长期借款 -61 40 -10 6 2  每股净资产（最新摊薄） 9.39 15.86 17.87 20.42 23.62 

普通股增加 0 44 59 0 0  估值比率      

资本公积增加 29 904 -59 0 0  P/E 49.7 37.1 28.8 21.5 17.2 

其他筹资现金流 -88 -133 -36 -634 -499  P/B 7.2 4.2 3.8 3.3 2.9 

现金净增加额 -222 374 330 10 114  EV/EBITDA 40.2 29.6 20.6 15.5 12.0  
资料来源：公司财报，长城证券产业金融研究院 
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