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主要数据 

2026 年 10 月 28 日 

收盘价(元) 70.73 

总市值（亿元） 113.26 

总股本(亿股) 1.60 

流通股本(亿股) 1.60 

ROE（TTM） 11.16% 

12 月最高价(元) 122.00 

12 月最低价(元) 34.03 

  
股价走势 

 
资料来源：东莞证券研究所，iFind 
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事件：公司发布2026年三季度报告。2026年前三季度，公司实现营业收入5.73

亿元，同比增长32.86%；归母净利润1.54亿元，同比增长38.27%；扣非归母净

利润1.48亿元，同比增长35.19%。 

 

点评： 

n Q3营收利润双双创新高，成长动能持续强化。单季度看，Q3实现营

收2.16亿元，同比增长41.17%，环比增长10.05%；归母净利润0.62

亿元，同比增长80.36%，环比增长16.32%。得益于产品结构优化，核

心高端产品收入季度增长趋势明显，公司单季度营收、归母净利润续

创历史新高。 

n 毛利率维持高位，费用管控持续优化。前三季度，公司综合毛利率

63.04%，同比提升1.91pct，主要得益于高端产品收入占比持续抬升

带来的结构性改善。费用端，规模摊薄效应明显。研发费用1.13亿元，

同比增长16.00%，研发投入持续加码；但研发费用率19.63%，同比下

降2.85pct。销售费用率、管理费用率分别为12.83%和2.40%，同比优

化2.58pct和1.00pct。现金流方面，前三季度经营活动现金流量净额

0.86亿元，同比下降32.10%，主要系支付的原材料备料款及职工薪酬

增加所致，与订单饱满下的备货策略相匹配。 

n 高端产品加速放量，算力需求集中释放。前三季度，公司高端产品

销售收入同比增长67.96%，高端收入占比达40%，同比提高10pct。其

中，单价3万元以上产品销售额同比增长61.07%，单价5万元以上产品

同比增长73.50%，延续售价越高、增长越快的特征。核心产品方面，

Q3高分辨率数字示波器境内营收同比增长51.68%，环比增长10.26%；

受益于高速通信数据中心建设带动的测试需求持续释放，SNA6000A

系列矢量网络分析仪、SMM3000X系列源表、SPD4000X系列电源Q3合计

收入同比增长507.03%，环比增长60.60%。渠道端，公司持续加强直

销队伍建设与大客户拓展，前三季度直销收入同比增长58.69%。 

n 新品迭代节奏加快，订单能见度高企。2026年Q3，公司先后发布33GHz

高带宽实时数字示波器与67GHz矢量网络分析仪，四大主力产品线已

覆盖最高33GHz带宽实时示波器、67GHz矢网、50GHz频谱分析仪及

67GHz射频源。截至2026年9月末，公司合同负债985.87万元，较年初

增长27.15%。结合近期市场跟踪，订单口径下，矢网已成为公司除示

波器外的第二大产品线，且增势亮眼；采样示波器自研芯片已回片，

整机研发正常推进。 
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表 1：公司盈利预测简表（截至 2026 年 10 月 28 日） 

科目（百万元） 2025A 2026E 2027E 2028E 

营业总收入 602  789  1,024  1,329  

营业总成本 464  579  741  948  

营业成本 232  290  374  481  

营业税金及附加 4  6  8  10  

销售费用 92  106  136  173  

管理费用 22  24  30  37  

财务费用 -32  -5  -9  -13  

研发费用 145  158  203  261  

公允价值变动净收益 0  0  0  0  

    资产减值损失 -2  -3  -3  -3  

营业利润 148  217  291  387  

加 营业外收入 0  0  0  0  

减 营业外支出 0  0  0  0  

利润总额 148  217  291  387  

减 所得税 5  10  13  17  

净利润 143  207  278  370  

减 少数股东损益 0  0  0  0  

归母公司所有者的净利润 143  207  278  370  

摊薄每股收益(元) 0.89  1.29  1.74  2.31  

PE（倍） 79  55  41  31  

数据来源：iFind，东莞证券研究 

 

n 投资建议：维持公司“买入”评级。公司是全球少数同时拥有数字

示波器、信号发生器、频谱分析仪、矢量网络分析仪四大主力产品且

全线进入高端领域的企业，在国产替代与新兴需求的双轮驱动下，成

长天花板持续上移。预计公司2026年/2027年的EPS分别为1.29元

/1.74元，对应PE分别为55倍/41倍。 

n 风险提示：新产品市场推广与客户验证不及预期、汇率波动、原材料

供应及价格波动、海外经营环境变化、行业竞争加剧等风险。 
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东莞证券研究报告评级体系： 

公司投资评级 

买入 预计未来 6个月内，股价表现强于市场指数 15%以上 

增持 预计未来 6个月内，股价表现强于市场指数 5%-15%之间 

持有 预计未来 6个月内，股价表现介于市场指数±5%之间 

减持 预计未来 6个月内，股价表现弱于市场指数 5%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，导

致无法给出明确的投资评级；股票不在常规研究覆盖范围之内 

行业投资评级 

超配 预计未来 6个月内，行业指数表现强于市场指数 10%以上 

标配 预计未来 6个月内，行业指数表现介于市场指数±10%之间 

低配 预计未来 6个月内，行业指数表现弱于市场指数 10%以上 

说明：本评级体系的“市场指数”，A股参照标的为沪深 300 指数；新三板参照标的为三板成指。 

证券研究报告风险等级及适当性匹配关系 

低风险 宏观经济及政策、财经资讯、国债等方面的研究报告 

中低风险 债券、货币市场基金、债券基金等方面的研究报告 

中风险 主板股票及基金、可转债等方面的研究报告，市场策略研究报告 

中高风险 创业板、科创板、北京证券交易所、新三板（含退市整理期）等板块的股票、基金、可转债等

方面的研究报告，港股股票、基金研究报告以及非上市公司的研究报告 

高风险 期货、期权等衍生品方面的研究报告 

投资者与证券研究报告的适当性匹配关系：“保守型”投资者仅适合使用“低风险”级别的研报，“谨慎型”投

资者仅适合使用风险级别不高于“中低风险”的研报，“稳健型”投资者仅适合使用风险级别不高于“中风险”的研

报，“积极型”投资者仅适合使用风险级别不高于“中高风险”的研报，“激进型”投资者适合使用我司各类风险级

别的研报。 
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