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事件：公司发布 2024 年年度报告，2024 年 1-12 月实现营业收入 2.31

亿元，较上年同期增长 49.14%；归属于上市公司股东的净利润 0.42 亿元，

较上年同期增长 29.49%；基本每股收益 0.27 元，较上年同期增长 28.57%。 

 

主要产品保持增长，未来市场空间广阔。报告期内，公司主要产品专

用防护装置实现营业收入 2.06 亿元，较上年同期增长 36.74%；装备零部

件实现营业收入 0.24 亿元，较上年同期增长 742.57%。公司自成立以来

始终立足防护装置的研发制造，从单一防护功能的弹箭用防潮塞（弹药储

存关键零部件），逐步向综合防护产品及装备零部件延伸，陆续设计、研

发、生产出服务于陆、海、空等多用途防务装备的弹药防护箱（筒）、助

推器防护箱、集装托盘及枪、弹用零部件等。目前，公司主要产品已被广

泛应用于已列装及在研的大、中、小口径炮弹、常规枪械弹药及特种新型

装备等领域，未来随着我国装备建设的不断加强和持续升级迭代，将为公

司专用防护装置及装备零部件提供广阔的市场空间。 

 

核心技术优势明显，奠定行业领先地位。公司自成立以来专注于装备

防护产品的研发和生产，并承担多项国家重点型号弹药防护装置的研制和

生产任务，在装备防护领域具有深厚的技术积累和丰富的应用经验，形成

了一系列具有自主知识产权的核心技术，在工程塑料材料配方设计技术、

工程塑料制品结构设计技术、树脂基复合材料制品结构设计技术、预制破

片注塑成型技术、训练弹结构设计与加工等方面具备技术优势。目前，公

司被工信部评为国家级专精特新“小巨人”企业，分别获得工信部授予的

“国防科学技术进步奖”特等奖及中国兵器工业集团有限公司授予的

“科学技术奖励进步奖”特等奖，奠定了公司在行业内的领先地位。 

 

盈利预测与投资评级：预计公司 2025-2027 年的净利润为 0.83 亿元、

1.44 亿元、2.08 亿元，EPS 为 0.53 元、0.92 元、1.33 元，对应 PE 为 40

倍、23 倍、16 倍，给予“买入”评级。 

 

风险提示：订单增长不及预期；原材料价格波动风险。  
  
 盈利预测和财务指标 
 2024 2025E 2026E 2027E 

营业收入（百万元） 230.54  398.83  697.96  1012.04  

营业收入增长率(%) 49.14% 73.00% 75.00% 45.00% 

归母净利润（百万元） 41.68  82.54  143.65  207.81  

净利润增长率(%) 29.49% 98.04% 74.03% 44.66% 

摊薄每股收益（元） 0.266  0.526  0.916  1.325  

市盈率（PE） 78.25  39.51  22.71  15.70  

资料来源：Wind，太平洋证券，注：摊薄每股收益按最新总股本计算   
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资 产 负 债

表（百万） 
         利润表（百

万） 
        

  2024 2025E 2026E 2027E   2024 2025E 2026E 2027E 

货币资金 438.35  121.94  246.29  10.12   营业收入 230.54  398.83  697.96  1012.04  

交 易 性 金

融资产 
0.00  0.00  0.00  0.00   减 : 营业

成本 
148.96  257.70  450.97  653.91  

应 收 和 预

付款项 
125.81  446.78  555.26  897.70   营 业 税 金

及附加 
1.75  3.80  6.66  9.65  

其 他 应 收

款（合计） 
0.23  0.00  0.00  0.00   营业费用 2.74  3.48  6.08  8.82  

存货 34.47  137.35  163.33  272.66   管理费用 26.77  36.88  64.55  93.59  

其 他 流 动

资产 
41.16  0.41  0.41  0.41   研发费用 8.15  21.20  37.10  53.79  

长 期 股 权

投资 
14.91  14.91  14.91  14.91   财务费用 (7.81) (20.07) (35.13) (50.94) 

金 融 资 产

投资 
0.00  500.00  1950.70  2022.39   减值损失 (8.05) 0.00  0.00  0.00  

投 资 性 房

地产 
1.60  1.24  0.88  0.52   加 : 投资

收益 
2.96  0.00  0.00  0.00  

固 定 资 产

和 在 建 工

程 

320.53  276.37  232.20  188.04   公 允 价 值

变动损益 
0.02  0.00  0.00  0.00  

无 形 资 产

和 开 发 支

出 

40.58  35.69  30.81  25.93   其 他 经 营

损益 
(0.00) 0.00  0.00  0.00  

其 他 非 流

动资产 
55.99  215.82  139.63  (19.11)  营业利润 61.01  95.85  167.73  243.22  

资产总计 1044.77  1074.98  1283.57  1449.77   
加 : 其他

非 经 营 损

益 

2.15  1.26  1.26  1.26  

短期借款 0.00  0.00  0.00  85.19   利润总额 63.16  97.11  169.00  244.48  

交 易 性 金

融负债 
0.00  0.00  0.00  0.00   减 : 所得

税 
5.38  14.57  25.35  36.67  

应 付 和 预

收款项 
121.71  123.78  283.40  293.55   净利润 57.78  82.54  143.65  207.81  

长期借款 0.00  0.00  0.00  0.00   减 : 少数

股东损益 
0.00  0.00  0.00  0.00  

其他负债 19.61  19.61  19.61  104.80   
归 属 母 公

司 股 东 净

利润 

41.68  82.54  143.65  207.81  

负债合计 141.32  143.39  303.01  398.36   预测指标         

股本 156.81  156.81  156.81  156.81     2024 2025E 2026E 2027E 

资本公积 526.15  526.15  526.15  526.15   EBIT 39.25  77.04  133.87  193.54  

留存收益 219.99  248.13  297.10  367.95   EBITDA 50.37  127.25  184.08  242.95  

归 属 母 公

司 股 东 权

益 

902.95  931.09  980.06  1050.91   NOPLAT 33.19  64.41  112.71  163.43  

少 数 股 东

权益 
0.50  0.50  0.50  0.50   净利润 41.68  82.54  143.65  207.81  

股 东 权 益

合计 
903.45  931.59  980.56  1051.41   EPS 0.27  0.53  0.92  1.33  

负 债 和 股

东 权 益 合

计 

1044.77  1074.98  1283.57  1449.77   BPS 5.76  5.94  6.25  6.70  
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      PE 78.25  39.51  22.71  15.70  

现 金 流 量

表（百万） 
         PEG 1.10  N/A N/A N/A 

 2024 2025E 2026E 2027E  PB 3.61  3.50  3.33  3.10  

经 营 性 现

金净流量 
75.73  (310.18) 182.82  (236.42)  PS 14.15  8.18  4.67  3.22  

投 资 性 现

金净流量 
43.61  28.09  1.07  1.07   PCF 43.07  (10.52) 17.84  (13.80) 

筹 资 性 现

金净流量 
(37.79) (34.33) (59.54) (0.83)  EV/EBIT 71.32  40.82  22.58  17.30  

现 金 流 量

净额 
81.56  (316.41) 124.35  (236.17)   EV/EBITDA 55.57  24.71  16.42  13.78  

资料来源：WIND，太平洋证券   
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投资评级说明 
1、行业评级 

看好：预计未来 6个月内，行业整体回报高于沪深 300 指数 5%以上； 

中性：预计未来 6个月内，行业整体回报介于沪深 300 指数-5%与 5%之间； 

看淡：预计未来 6个月内，行业整体回报低于沪深 300 指数 5%以下。 

2、公司评级 

买入：预计未来 6个月内，个股相对沪深 300 指数涨幅在 15%以上； 

增持：预计未来 6个月内，个股相对沪深 300 指数涨幅介于 5%与 15%之间； 

持有：预计未来 6个月内，个股相对沪深 300 指数涨幅介于-5%与 5%之间； 

减持：预计未来 6个月内，个股相对沪深 300 指数涨幅介于-5%与-15%之间； 

卖出：预计未来 6个月内，个股相对沪深 300 指数涨幅低于-15%以下。 
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