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MEMS惯性传感龙头地位稳固，2024H1业绩优异
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研究助理

事项：

公司发布2024半年报。2024H1，公司实现营业收入1.37亿元，同比增长
42.04%，实现归母净利润5645万元，同比增长38.07%。

平安观点：

公司业绩稳定增长，盈利能力优异。2024H1，公司实现营业收入1.37亿
元，同比增长42.04%，实现归母净利润5645万元，同比增长38.07%，
实现扣非归母净利润4749万元，同比增长59.99%，公司业绩稳定增长，
主要原因为报告期内公司产品的应用领域不断增加， 进入试产及量产阶
段的项目滚动增多，市场渗透率有所提升所致。报告期内，公司毛利率

81.17%，同比下降~3.95pct，仍然维持强大的盈利能力。此外，公司经
营活动产生的现金流量净额为9000万元，同比大幅增长126717%，主要
原因为报告期内公司销售商品、提供劳务收到的现金同比有较大幅度的

增长所致。

公司重视研发资源倾斜，不断巩固其技术核心竞争力。报告期内，公司

研发投入5372万元，同比增长61.84%，占营收的比例为39.12%，同比
增长~4.79pct。一方面，公司持续加大研发投入，不断提升现有陀螺仪
和加速度计的产品性能，另一方面不断拓宽研发产品的种类，在研项目

涵盖压力传感器、车规级适用于L3+自动驾驶的高性能MEMS IMU、汽
车级功能安全6轴MEMS IMU、高精度MEMS水下组合导航系统等，并推
进公司研发项目尽快量产。此外，公司已经建立了梯度相对完善的研发

团队，截止2024H1末，公司研发人员共有82人，占公司总人数的
47.40%，拥有硕士或博士学位的研发人员为48人，占研发人员的比例为
58.54%。

公司产品的下游应用范围广泛，多点开花有望助力公司业绩长期稳定增

长。公司产品下游应用领域包括高可靠、高端工业、无人系统等，具体

包括商业航天、商业航海、资源勘探、测量测绘、工业物联网以及无人

2022A 2023A 2024E 2025E 2026E
营业收入(百万元) 227 317 464 671 951
YOY(%) 36.6 39.8 46.4 44.6 41.6
净利润(百万元) 117 165 232 329 449
YOY(%) 41.2 41.8 40.2 41.7 36.6
毛利率(%) 85.9 83.0 82.2 81.0 79.8
净利率(%) 51.4 52.2 50.0 48.9 47.2
ROE(%) 19.0 7.8 10.0 12.7 15.1
EPS(摊薄/元) 0.29 0.41 0.58 0.82 1.12
P/E(倍) 99.7 70.3 50.1 35.4 25.9
P/B(倍) 18.9 5.5 5.0 4.5 3.9
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机、无人车等各种无人平台。公司产品在高可靠、高端工业领域已经有广泛应用，可视为公司基本盘，且当前国家对“车路
云一体化”、“低空经济“等领域的布局与支持，将对高性能MEMS IMU产生新的市场需求，长期看有望为公司贡献新的增长
极。

投资建议：公司是国内高性能MEMS惯性传感器龙头，性能达到国际先进水平，陀螺仪、加速度计等产品力强大，广泛应
用于高可靠、高端工业等领域，且公司在无人系统领域深入布局，长期看有望为公司贡献新的增长点。我们维持公司此前

盈利预测，预计2024-2026年公司EPS分别为0.58元、0.82元、1.12元，对应2024年7月29日收盘价的PE分别为50.1X、
35.4X、25.9X，公司产品力强大，稀缺性明显，成长潜力可观，我们看好未来公司的发展，维持对公司“推荐”评级。

风险提示：1、技术产品迭代不及预期的风险。公司高性能 MEMS 惯性传感器技术壁垒较高，若公司新技术产品的研发无
法满足下游客户的需求，可能对公司业绩带来不利影响。2、新应用场景拓展不及预期的风险。公司目前的收入来源主要是
高可靠和高端工业领域，如果未来新应用场景的拓展节奏较慢，可能影响公司业绩的成长性。3、市场竞争风险。公司目前
产品竞争力较强，毛利率较高，但行业内其他公司也在快速进步，若公司产品迭代速度无法维持其竞争力，可能会导致公

司毛利率下滑，盈利能力减弱。



资料来源：同花顺 iFinD，平安证券研究所
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单位 : 百万元资产负债表

会计年度 2023A 2024E 2025E 2026E
流动资产 2049 2303 2642 3092
现金 914 1094 1093 1080
应收票据及应收账款 364 478 692 980
其他应收款 1 3 4 6
预付账款 27 46 66 94
存货 68 110 170 257
其他流动资产 675 572 616 676
非流动资产 125 99 73 56
长期投资 0 0 0 0
固定资产 51 43 35 27
无形资产 55 46 37 27
其他非流动资产 20 11 1 1
资产总计 2175 2402 2715 3147
流动负债 40 76 115 171
短期借款 0 0 0 0
应付票据及应付账款 5 8 12 18
其他流动负债 35 68 103 152
非流动负债 21 15 10 7
长期借款 17 11 6 3
其他非流动负债 4 4 4 4
负债合计 61 92 125 177
少数股东权益 0 0 0 0
股本 400 400 400 400
资本公积 1354 1354 1354 1354
留存收益 360 557 835 1216
归属母公司股东权益 2114 2310 2589 2970
负债和股东权益 2175 2402 2715 3147

单位 : 百万元利润表

会计年度 2023A 2024E 2025E 2026E
营业收入 317 464 671 951
营业成本 54 83 127 192
税金及附加 3 4 6 9
营业费用 7 9 13 19
管理费用 30 42 57 79
研发费用 80 100 140 198
财务费用 -12 -3 -3 -4
资产减值损失 0 0 0 0
信用减值损失 -13 -11 -16 -23
其他收益 14 10 10 10
公允价值变动收益 6 0 0 0
投资净收益 3 4 4 4
资产处置收益 0 0 0 0
营业利润 165 232 329 449
营业外收入 0 0 0 0
营业外支出 0 0 0 0
利润总额 165 232 329 449
所得税 0 0 0 0
净利润 165 232 329 449
少数股东损益 0 0 0 0
归属母公司净利润 165 232 329 449
EBITDA 168 255 351 462
EPS（元） 0.41 0.58 0.82 1.12

单位 : 百万元现金流量表

会计年度 2023A 2024E 2025E 2026E
经营活动现金流 14 214 47 51
净利润 165 232 329 449
折旧摊销 15 26 26 17
财务费用 -12 -3 -3 -4
投资损失 -3 -4 -4 -4
营运资金变动 -170 -38 -300 -407
其他经营现金流 18 -0 -0 -0
投资活动现金流 -545 4 4 4
资本支出 16 15 15 15
长期投资 -526 0 0 0
其他投资现金流 -36 -11 -11 -11
筹资活动现金流 1317 -38 -51 -68
短期借款 0 0 0 0
长期借款 10 -5 -5 -4
其他筹资现金流 1307 -32 -46 -64
现金净增加额 785 180 -0 -13

主要财务比率

会计年度 2023A 2024E 2025E 2026E
成长能力

营业收入(%) 39.8 46.4 44.6 41.6
营业利润(%) 41.6 40.2 41.6 36.6
归属于母公司净利润(%) 41.8 40.2 41.7 36.6
获利能力

毛利率(%) 83.0 82.2 81.0 79.8
净利率(%) 52.2 50.0 48.9 47.2
ROE(%) 7.8 10.0 12.7 15.1
ROIC(%) 38.6 29.5 40.6 40.6
偿债能力

资产负债率(%) 2.8 3.8 4.6 5.6
净负债比率(%) -42.4 -46.8 -42.0 -36.3
流动比率 50.8 30.3 23.0 18.1
速动比率 43.4 26.9 19.7 14.9
营运能力

总资产周转率 0.1 0.2 0.2 0.3
应收账款周转率 1.2 1.3 1.3 1.3
应付账款周转率 10.0 10.4 10.4 10.4
每股指标（元）

每股收益(最新摊薄) 0.41 0.58 0.82 1.12
每股经营现金流(最新摊薄) 0.03 0.53 0.12 0.13
每股净资产(最新摊薄) 5.28 5.78 6.47 7.42
估值比率

P/E 70.3 50.1 35.4 25.9
P/B 5.5 5.0 4.5 3.9
EV/EBITDA 84 40 29 22
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