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市场数据  
收盘价(元) 70.15 

一年最低/最高价 58.31/97.20 

市净率(倍) 6.79 

流通A股市值(百万元) 47,716.56 

总市值(百万元) 55,118.17 
 
 

基础数据  
每股净资产(元,LF) 10.33 

资产负债率(%,LF) 8.12 

总股本(百万股) 785.72 

流通 A 股(百万股) 680.21  
 

相关研究  
《新产业(300832)：2024 半年报点评：

高端产品提升毛利，国内海外保持稳

定增长》 

2024-08-26 

《新产业(300832)：2024 年一季报点

评：业绩符合预期，边际持续改善》 

2024-04-30 
  

买入（维持） 
 

[Table_EPS]      盈利预测与估值 2022A 2023A 2024E 2025E 2026E 

营业总收入（百万元） 3047 3930 4957 6269 7928 

同比（%） 19.70 28.97 26.14 26.46 26.47 

归母净利润（百万元） 1328 1654 2057 2622 3340 

同比（%） 36.38 24.53 24.41 27.47 27.36 

EPS-最新摊薄（元/股） 1.69 2.10 2.62 3.34 4.25 

P/E（现价&最新摊薄） 41.51 33.33 26.79 21.02 16.50 
  

[Table_Tag]  
  
[Table_Summary] 
投资要点 

 事件：公司发布 2024 年三季度报告，前三季度实现营业收入 3414.28 百
万元，较上年同期增长 17.41%；利润总额 1583.98 百万元，较上年同期
增长 15.99%；归属于上市公司股东的净利润 1383.59 百万元，较上年同
期增长 16.59%。 

 

 国内趋势保持良好，海外业绩持续增长。前三季度，国内市场主营业务
收入同比增长 13.60%；海外市场主营业务收入同比增长 25.16%。前三
季度公司试剂收入同比增长 17.93%，仪器类产品收入同比增长 

16.27%；2024 年前三季度，国内外市场全自动化学发光仪器 MAGLUMI 

X8 实现销售/装机 795 台。截至 2024 年 Q3，公司 MAGLUMI X8 国内
外累计销售/装机达 3448 台；公司新产品 SATLARS T8 流水线产品已
完成装机/销售共 30 条，反映了上述产品已获得了市场认可。 

 

 高端产品装机持续增长，带动毛利提升。随着 MAGLUMI X3、
MAGLUMI X6 化学发光仪器及 SATLARS T8 流水线产品的陆续上市，
公司新一代 X 系列的全自动化学发光仪器和流水线产品已实现系列化，
性能优异，同时拥有较高的性价比优势，对于公司开拓国内外各类型终
端提供了重要产品支撑。2024 上半年，公司 MAGLUMI X8 国内外累计
销售/装机达 3170 台，随着 X 系列及中大型发光仪器销量占比增加，带
动公司仪器类产品毛利率提升至 32.11%，同比增加 2.46pct；其中海外
仪器毛利率提升至 39.95%，同比提升了 6.31pct。国内和海外试剂类产
品毛利率均保持稳定；公司主营业务综合毛利率为 72.78%，同比增长
1.29pct。 

 

 盈利预测与投资评级：我们基本维持之前盈利预测，预计公司2024-2026
年 营 收 分 别 为 49.6/62.7/79.3 亿 元 ， 归 母 净 利 润 分 别 为
20.6/26.2/33.4 亿元，对应当前股价 PE 分别为 27/21/17 倍。我们认
为公司是行业当中的龙头公司，未来有望持续保持高速增长，维持“买
入”评级。 

 

 风险提示：新产品延期获批及推广不及预期的风险；经销商管理风险；
经营规模扩大带来的战略与管理风险。  
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新产业三大财务预测表  

[Table_Finance]           资产负债表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E  利润表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E 

流动资产 5,064 5,924 7,403 9,288  营业总收入 3,930 4,957 6,269 7,928 

货币资金及交易性金融资产 3,128 5,330 6,691 8,430  营业成本(含金融类) 1,062 1,292 1,622 2,036 

经营性应收款项 655 166 210 265  税金及附加 15 20 25 32 

存货 917 287 360 453  销售费用 630 793 1,003 1,268 

合同资产 0 0 0 0     管理费用 107 149 188 238 

其他流动资产 364 141 141 141  研发费用 366 446 564 714 

非流动资产 3,158 3,191 3,188 3,180  财务费用 (31) 0 0 0 

长期股权投资 0 0 0 0  加:其他收益 34 40 50 63 

固定资产及使用权资产 1,273 1,270 1,262 1,249  投资净收益 74 99 125 159 

在建工程 169 169 169 169  公允价值变动 19 0 0 0 

无形资产 169 174 179 184  减值损失 (11) (45) (45) (45) 

商誉 0 0 0 0  资产处置收益 0 0 0 0 

长期待摊费用 157 157 157 157  营业利润 1,895 2,351 2,997 3,817 

其他非流动资产 1,390 1,421 1,421 1,421  营业外净收支  (2) 0 0 0 

资产总计 8,222 9,115 10,591 12,469  利润总额 1,893 2,351 2,997 3,817 

流动负债 591 387 486 611  减:所得税 239 294 375 477 

短期借款及一年内到期的非流动负债 2 1 1 1  净利润 1,654 2,057 2,622 3,340 

经营性应付款项 127 108 135 170  减:少数股东损益 0 0 0 0 

合同负债 91 99 125 159  归属母公司净利润 1,654 2,057 2,622 3,340 

其他流动负债 371 179 224 282       

非流动负债 87 119 119 119  每股收益-最新股本摊薄(元) 2.10 2.62 3.34 4.25 

长期借款 0 0 0 0       

应付债券 0 0 0 0  EBIT 1,772 2,351 2,997 3,817 

租赁负债 3 3 3 3  EBITDA 1,951 2,466 3,117 3,942 

其他非流动负债 83 115 115 115       

负债合计 678 506 605 730  毛利率(%) 72.96 73.94 74.13 74.31 

归属母公司股东权益 7,544 8,609 9,985 11,738  归母净利率(%) 42.08 41.50 41.83 42.13 

少数股东权益 0 0 0 0       

所有者权益合计 7,544 8,609 9,985 11,738  收入增长率(%) 28.97 26.14 26.46 26.47 

负债和股东权益 8,222 9,115 10,591 12,469  归母净利润增长率(%) 24.53 24.41 27.47 27.36 

           

           

现金流量表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E  重要财务与估值指标 2023A 2024E 2025E 2026E 

经营活动现金流 1,418 3,036 2,644 3,329  每股净资产(元) 9.60 10.96 12.71 14.94 

投资活动现金流 (291) (458) (637) (603)  最新发行在外股份（百万股） 786 786 786 786 

筹资活动现金流 (569) (985) (1,246) (1,587)  ROIC(%) 22.19 25.46 28.19 30.73 

现金净增加额 568 1,602 761 1,138  ROE-摊薄(%) 21.92 23.90 26.26 28.45 

折旧和摊销 179 115 120 125  资产负债率(%) 8.25 5.55 5.72 5.86 

资本开支 (322) (162) (162) (162)  P/E（现价&最新股本摊薄） 33.33 26.79 21.02 16.50 

营运资本变动 (330) 921 (18) (22)  P/B（现价） 7.31 6.40 5.52 4.70 

数据来源:Wind,东吴证券研究所，全文如无特殊注明，相关数据的货币单位均为人民币，预测均为东吴证券研究所预测。  
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