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基本状况
总股本(百万股) 212.43
流通股本(百万股) 142.06
市价(元) 16.85
市值(百万元) 3,579.45
流通市值(百万元) 2,393.70

股价与行业-市场走势对比

相关报告
1、《海外拓展加速，第二成长曲线压

力传感器量产在即》2024-01-25

公司盈利预测及估值
指标 2022A 2023A 2024E 2025E 2026E
营业收入（百万元） 414 498 583 700 854
增长率 yoy% 17% 20% 17% 20% 22%
归母净利润（百万元） 75 102 120 149 188
增长率 yoy% 8% 35% 18% 24% 26%
每股收益（元） 0.36 0.48 0.57 0.70 0.88
每股现金流量 0.47 0.51 1.23 0.74 0.95
净资产收益率 7% 9% 10% 12% 13%
P/E 47.4 35.1 29.7 23.9 19.0
P/B 3.6 3.3 3.1 2.8 2.5
备注：股价截止自2024年 10月 23日收盘价，每股指标按照最新股本数全面摊薄

报告摘要
 事件：公司发布 2024年三季报。单季度看，2024Q3公司实现收入 1.21亿元，同比

+1%，实现归母净利润 3076万元，同比+9%，实现扣非归母净利润 2793 万元，同

比持平；前三季度，公司实现收入 3.58亿元，同比+8%，实现归母净利润 8942万元，
同比+27%，实现扣非归母净利润 8242万元，同比+19%，营收端稳健增长，利润端
快速增长。

 成长性分析：2024年前三季度收入同比+8%，归母净利润同比+27%，其中 Q3收入
同比+1%，归母净利润同比+9%。分市场看，2024年前三季度，国际市场营收 1.77
亿元，同比+23%，主要由于美国/美洲、欧洲/中东/非洲、亚洲/大洋洲三大国际市场
均衡式增长，校准测试产品在石化行业中渗透率提升、订单陆续确认收入；国内市场
营收 1.81亿元，同比-3%，主要由于国内市场客户用户扩产及设备更新方案放缓，整
体需求释放疲弱，对此公司国内团队加强电力、石化等传统行业客户的订单跟进，同
时推进产品在新兴产业中的落地。

 盈利能力分析：1）盈利能力方面，2024 年前三季度公司销售毛利率 64.67%，同比

+0.86pp，销售净利率 24.66%，同比+3.77pp，单季度看，2024Q3公司销售毛利率

66.74%，同比-0.54pp，销售净利率 24.75%，同比+1.28pp；2）期间费用率方面，
2024年前三季度公司销售/管理/财务/研发费用率分别为 16.59%、10.64%、-0.93%、

13.66%，同比分别+0.30pp、-1.63pp、+0.01pp、-2.17pp，其中管理费用率显著降低
主要是因为延庆园区建设与咨询费去年结算完成及公司精益管理水平提升，研发费用

率降低主要是因为公司进一步优化资源配置，研发效率提升。

 现金流及营运能力分析：1）现金流方面，2024年前三季度公司经营性净现金流为 1.03
亿元，同比+259%，现金流充沛；2）营运能力方面，2024年前三季度公司存货/应收
账款周转天数分别为 320/70天，同比分别+7/-2天，营运能力保持稳定。

 压力传感器实现供货，延庆基地顺利运转。目前公司 16kPa~100MPa 压力传感器已
经完全达到设计目标并可以自主供货，16kPa以下微压量程段正在积极改进迭代，少

部分传感器已开始使用，有望顺利实现进口替代；延庆基地运转正常，一期项目占地

2.9万平方米，该基地主要用于智能仪表与传感器封装，具备高度自动化与数字化；

测试车间在建，部分机加中心已落成，将大幅提升生产效率。

 盈利预测：公司为国内工业用压力检测仪器仪表龙头，主业稳健增长，产品价值量高，

技术及品牌优势显著，同时积极布局第二成长曲线压力传感器，后续有望增厚业绩。
预计 2024-2026 年公司归母净利润分别为 1.20、1.49、1.88 亿元（2024-2025 年前

值为 1.18、1.45亿元，据 2024Q3业绩有所调整），据 2024年 10月 23日股价（16.85
元）对应 PE为 30、24、19倍，维持“增持”评级。

 风险提示：行业有效需求不足、新业务拓展不及预期、汇率波动等风险
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盈利预测表
资产负债表 单位:百万元 利润表 单位:百万元

会计年度 2023A 2024E 2025E 2026E 会计年度 2023A 2024E 2025E 2026E
货币资金 225 517 745 991 营业收入 498 583 700 854

应收票据 11 15 16 20 营业成本 177 207 246 297

应收账款 97 124 149 173 税金及附加 6 7 8 10

预付账款 7 8 7 9 销售费用 92 111 131 154

存货 139 41 49 59 管理费用 55 58 67 77

合同资产 0 0 0 0 研发费用 71 82 98 115

其他流动资产 102 96 99 103 财务费用 -3 -4 -4 5

流动资产合计 582 800 1,065 1,355 信用减值损失 0 -2 -1 0

其他长期投资 10 10 10 11 资产减值损失 -8 -8 -8 -8

长期股权投资 0 0 0 0 公允价值变动收益 -2 0 0 0

固定资产 346 319 295 273 投资收益 3 0 0 0

在建工程 6 10 14 18 其他收益 21 21 21 21

无形资产 123 131 130 126 营业利润 114 135 167 210

其他非流动资产 157 158 160 162 营业外收入 0 0 1 0

非流动资产合计 641 628 609 590 营业外支出 1 1 1 1

资产合计 1,223 1,429 1,674 1,945 利润总额 113 134 167 209

短期借款 0 97 226 335 所得税 12 14 18 21

应付票据 0 0 0 0 净利润 101 120 149 188

应付账款 15 44 44 47 少数股东损益 -1 0 0 0

预收款项 0 0 0 0 归属母公司净利润 102 120 149 188

合同负债 16 19 23 28 NOPLAT 99 117 146 192

其他应付款 2 2 2 2 EPS（摊薄） 0.48 0.57 0.70 0.88

一年内到期的非流动负债 4 4 4 4

其他流动负债 42 44 50 58 主要财务比率

流动负债合计 79 210 348 473 会计年度 2023A 2024E 2025E 2026E
长期借款 0 0 0 0 成长能力

应付债券 0 0 0 0 营业收入增长率 20.4% 17.1% 20.0% 22.0%

其他非流动负债 40 40 40 40 EBIT 增长率 61.9% 18.5% 25.0% 31.5%

非流动负债合计 40 40 40 40 归母公司净利润增长率 35.1% 18.2% 24.1% 25.7%

负债合计 119 249 388 513 获利能力

归属母公司所有者权益 1,085 1,160 1,267 1,413 毛利率 64.4% 64.6% 64.9% 65.2%

少数股东权益 19 19 19 19 净利率 20.3% 20.6% 21.3% 22.0%

所有者权益合计 1,104 1,179 1,286 1,432 ROE 9.2% 10.2% 11.6% 13.1%

负债和股东权益 1,223 1,429 1,674 1,945 ROIC 12.1% 12.1% 12.4% 13.7%

偿债能力

现金流量表 单位:百万元 资产负债率 9.7% 17.5% 23.2% 26.4%

会计年度 2023A 2024E 2025E 2026E 债务权益比 3.9% 11.9% 20.9% 26.4%

经营活动现金流 109 261 158 202 流动比率 7.4 3.8 3.1 2.9

现金收益 139 157 186 231 速动比率 5.6 3.6 2.9 2.7

存货影响 -14 98 -8 -10 营运能力

经营性应收影响 6 -24 -18 -23 总资产周转率 0.4 0.4 0.4 0.4

经营性应付影响 -20 29 0 4 应收账款周转天数 67 68 70 68

其他影响 -2 0 -1 0 应付账款周转天数 52 52 64 55

投资活动现金流 -70 -27 -20 -18 存货周转天数 269 157 66 65

资本支出 -33 -26 -19 -16 每股指标（元）

股权投资 0 0 0 0 每股收益 0.48 0.57 0.70 0.88

其他长期资产变化 -37 -1 -1 -2 每股经营现金流 0.51 1.23 0.74 0.95

融资活动现金流 -19 58 90 61 每股净资产 5.11 5.46 5.97 6.65

借款增加 2 97 129 109 估值比率

股利及利息支付 -15 -43 -43 -43 P/E 35 30 24 19

股东融资 0 0 0 0 P/B 3 3 3 3

其他影响 -6 4 4 -5 EV/EBITDA 53 47 39 32
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来源：WIND，中泰证券研究所
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投资评级说明
评级 说明

股票评级

买入 预期未来 6~12个月内相对同期基准指数涨幅在 15%以上

增持 预期未来 6~12个月内相对同期基准指数涨幅在 5%~15%之间

持有 预期未来 6~12个月内相对同期基准指数涨幅在-10%~+5%之间

减持 预期未来 6~12个月内相对同期基准指数跌幅在 10%以上

行业评级

增持 预期未来 6~12个月内对同期基准指数涨幅在 10%以上

中性 预期未来 6~12个月内对同期基准指数涨幅在-10%~+10%之间

减持 预期未来 6~12个月内对同期基准指数跌幅在 10%以上

备注：评级标准为报告发布日后的 6~12个月内公司股价（或行业指数）相对同期基准指数的相对市场表现。
其中 A股市场以沪深 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

做市转让标的）为基准；香港市场以摩根士丹利中国指数为基准，美股市场以标普 500指数或纳斯达克综合
指数为基准（另有说明的除外）。
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