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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

20.26 亿元，较上年同期下降 4.31%；归属于上市公司股东的净利润 2.29

亿元，较上年同期下降 27.00%；基本每股收益 0.45 元，较上年同期下降

27.01%。 

经营业绩小幅下降，募投产能陆续释放。报告期内，受下游客户资本

开支需求减弱以及产业链终端市场竞争加剧等因素影响，公司主营业务收

入 192,038.29 万元，同比下降 4.56%。其中，试验设备收入 62,278.55 万

元，同比下降 17.25%；环境与可靠性试验服务收入 100,944.04 万元，同

比增长 0.64%；集成电路验证与分析服务收入 28,815.71 万元，同比增长

12.33%。报告期内，公司新能源汽车产品检测中心扩建项目建设完成，涵

盖整车及车用零部件系统、动力电池系统、电驱电控系统、储能系统以及

汽车用材料系统五大核心业务板块，专注于新能源汽车关键系统及零部件

的研发验证测试工作；第五代移动通信性能检测技术服务平台项目建设完

成并投入使用，专注于无线通信、物联网和消费电子领域的检测认证服务；

各项募投产能陆续释放。 

双轮驱动优势明显，未来市场空间广阔。公司坚持“聚焦主业、双轮

驱动、制造与服务融合发展”的战略，构建了试验设备及试验服务相互促

进、协同发展的独特商业模式。一方面，公司依托长期积累的技术研发实

力和优秀的技术人才团队，通过试验技术与试验方法的研究，指导试验方

案设计；另一方面，公司从半导体芯片到整机级产品的全产业链、“一站

式”环境可靠性验证与综合服务平台在为客户提供服务过程中积累的试

验技术和经验，牵引和指导制造领域不断研发出能满足客户对新试验方法

及试验技术需求的试验设备。由于我国目前专注于对社会公众提供环境与

可靠性试验的第三方专业实验室数量远不能满足国内市场需求的增长，随

着委托第三方实验室进行环境与可靠性试验的市场需求不断扩大，为公司

试验业务的发展创造了广阔的发展空间。 

盈利预测与投资评级：预计公司 2025-2027 年的净利润为 3.29 亿元、

3.75 亿元、4.19 亿元，EPS 为 0.65 元、0.74 元、0.82 元，对应 PE 为 26

倍、22 倍、20 倍，维持“买入”评级。 

风险提示：试验设备市场需求下降；募投项目进展不及预期。  
  
 盈利预测和财务指标 
 2024 2025E 2026E 2027E 

营业收入（百万元） 2025.51  2359.71  2701.87  3026.10  

营业收入增长率(%) -4.31% 16.50% 14.50% 12.00% 

归母净利润（百万元） 229.41  328.71  375.16  419.18  

净利润增长率(%) -27.00% 43.28% 14.13% 11.73% 

摊薄每股收益（元） 0.451  0.646  0.738  0.824  

市盈率（PE） 36.69  25.60  22.43  20.08  

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 812.45  1125.76  1152.62  2137.45   营业收入 2025.51  2359.71  2701.87  3026.10  

交 易 性 金

融资产 
0.00  0.00  0.00  0.00   减 : 营业

成本 
1123.25  1283.64  1469.77  1646.14  

应 收 和 预

付款项 
1446.71  1205.54  1831.28  1569.96   营 业 税 金

及附加 
12.75  13.14  15.04  16.84  

其 他 应 收

款（合计） 
38.76  0.00  0.00  0.00   营业费用 151.10  158.94  181.99  203.83  

存货 376.99  495.07  503.44  614.89   管理费用 240.64  278.52  318.91  357.18  

其 他 流 动

资产 
13688.21  136.88  136.88  136.88   研发费用 164.40  184.37  211.10  236.44  

长 期 股 权

投资 
18.76  18.76  18.76  18.76   财务费用 30.04  29.49  29.49  29.49  

金 融 资 产

投资 
0.00  492.68  580.33  0.00   减值损失 (42.89) 0.00  0.00  0.00  

投 资 性 房

地产 
0.00  0.00  0.00  0.00   加 : 投资

收益 
(2.94) 0.00  0.00  0.00  

固 定 资 产

和 在 建 工

程 

1635.07  1389.40  1143.73  898.05   公 允 价 值

变动损益 
0.00  0.00  0.00  0.00  

无 形 资 产

和 开 发 支

出 

170.01  153.34  136.68  120.01   其 他 经 营

损益 
(0.00) 0.00  0.00  0.00  

其 他 非 流

动资产 
455.11  1287.96  958.05  584.27   营业利润 343.26  411.61  475.57  536.18  

资产总计 5033.23  4901.92  5241.38  5813.98   
加 : 其他

非 经 营 损

益 

37.63  41.00  41.00  41.00  

短期借款 632.27  0.00  0.00  0.00   利润总额 380.89  452.61  516.57  577.17  

交 易 性 金

融负债 
0.00  0.00  0.00  0.00   减 : 所得

税 
23.62  67.89  77.48  86.58  

应 付 和 预

收款项 
761.49  963.84  962.49  1154.30   净利润 357.27  384.72  439.08  490.60  

长期借款 110.87  110.87  110.87  110.87   减 : 少数

股东损益 
42.09  56.00  63.92  71.42  

其他负债 1050.73  418.46  418.46  418.46   
归 属 母 公

司 股 东 净

利润 

229.41  328.71  375.16  419.18  

负债合计 1923.09  1493.17  1491.82  1683.63   预测指标         

股本 508.55  508.55  508.55  508.55     2024 2025E 2026E 2027E 

资本公积 827.68  827.68  827.68  827.68   EBIT 325.16  482.10  546.06  606.67  

留存收益 1302.92  1545.53  1822.42  2131.79   EBITDA 554.24  803.62  867.58  869.00  

归 属 母 公

司 股 东 权

益 

2639.15  2881.76  3158.65  3468.02   NOPLAT 265.05  374.94  429.30  480.82  

少 数 股 东

权益 
470.99  526.99  590.91  662.33   净利润 229.41  328.71  375.16  419.18  

股 东 权 益

合计 
3110.14  3408.75  3749.56  4130.35   EPS 0.45  0.65  0.74  0.82  

负 债 和 股

东 权 益 合

计 

5033.23  4901.92  5241.38  5813.98   BPS 5.19  5.67  6.21  6.82  
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      PE 36.69  25.60  22.43  20.08  

现 金 流 量

表（百万） 
         PEG 1.65  N/A N/A N/A 

 2024 2025E 2026E 2027E  PB 3.19  2.92  2.66  2.43  

经 营 性 现

金净流量 
485.45  1026.33  119.78  1089.27   PS 4.16  3.57  3.12  2.78  

投 资 性 现

金净流量 
(381.21) 34.85  34.85  34.85   PCF 17.34  8.20  70.26  7.73  

筹 资 性 现

金净流量 
(228.89) (747.87) (127.77) (139.30)  EV/EBIT 27.18  16.49  14.64  11.67  

现 金 流 量

净额 
(121.68) 313.31  26.86  984.82    EV/EBITDA 15.95  9.90  9.21  8.15  

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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