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股价走势 

  
 

市场数据  
收盘价(元) 13.35 

一年最低/最高价 10.62/19.06 

市净率(倍) 2.66 

流通 A 股市值(百

万元) 
12,727.20 

总市值(百万元) 13,045.23  
 

基础数据  
每股净资产(元,LF) 5.03 

资产负债率(%,LF) 29.89 

总股本(百万股) 977.17 

流通 A 股(百万股) 953.35  
 

相关研究  
《久立特材(002318)：2021 年三

季报点评：业绩逆势增长，未来

潜力较大》 

2021-11-03 

《久立特材(002318)：2021 年半

年报点评：高端化提速，业绩超

预期》 

2021-08-04 

《久立特材(002318)：高端制造

标杆，估值业绩双升》 

2020-08-25 
  

买入（维持） 

  
[Table_EPS]     盈利预测与估值 2021A 2022E 2023E 2024E 

营业总收入（百万元） 5,974 6,458 7,109 7,987 

同比 20.56 8.10 10.09 12.34 

归属母公司净利润（百万元） 794 978 1,155 1,382 

同比 2.92 23.21 18.03 19.72 

每股收益-最新股本摊薄（元/股） 0.81 1.00 1.18 1.41 

P/E（现价&最新股本摊薄） 16.43 13.33 11.30 9.44 
  
[Table_Summary] 
事件：公司发布 2021年度公告及 2022年一季报：2021年度实现营业收入

59.7亿元，同比增加 21%；归母净利润为 7.9亿元，同比增长 3%。2022Q1

公司实现营业收入 13.2亿元，同比增长 2%；归母净利润为 1.9 亿元，同

比增长 36%。 

点评： 

◼ Q1 业绩显著改善：受限产限电及出口退税的影响，公司 2021 年 Q4 归
母净利润为 1.8 亿元，环比下滑 23%；但 2022Q1 公司实现归母净利润
1.9 亿元，同比、环比分别增 36%、7%，创下上市以来 Q1 最高归母净
利润，盈利显著改善。 

◼ 多项目持续推进：公司 5500KM精密管材项目项目主体生产线已于 2021

年 9 月末顺利投入生产。公司年产 1000 吨航空航天材料及制品项目、
年产 5000 吨特种合金管道预制件及管维服务项目、5.5 万吨高品质航
空核电用材料项目和 5000 吨高端领域高温合金材料均在有序推进。 

◼ 多重资本运作实行强激励：公司 2021 年顺利完成 2017 年公开发行的可
转债未转股部分的赎回和摘牌工作；第二期员工持股计划持有的公司股
票 1255 万股已全部顺利退出；公司 2021 年在二级市场累计回购股份
1680 万股，占公司总股本的 1.72%，用于实施公司股权激励计划或员工
持股计划。 

◼ 高研发，创新成果卓著：2021 年，公司研发投入达 2.6 亿元，同比增长
33%，高附加值、高技术含量的产品收入占营业收入的比重为 19%。同
时成立全资子公司浙江久立金属材料研究院有限公司。2021 年公司主
持/参与制修订 2 项国家标准以及 6 项行业标准，有效授权专利 12 项。 

◼ 盈利预测与投资评级：我们预计公司 2022-2024 年收入分别为 65/71/80

亿元，同比增长 8%/10%/12%；基于公司 2021 年业绩，我们将公司 2022-

2023 年归母净利润由 9.2/10.6 上调至 9.8/11.6 亿元，即公司 2022-2024

年归母净利润分别为 9.8/11.6/13.8 亿元，同比增长 23%/18%/20%，对应
PE 分别为 13/11/9x。考虑公司核电、高温合金等项目不断推进，高景气
业务有望贡献业绩增量；且公司估值仍处较低水平，故维持公司“买入”
评级。 

◼ 风险提示：原材料价格波动及供应的风险；出口退税政策调整的风险。 
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久立特材三大财务预测表  

[Table_Finance]           资产负债表（百万元） 2021A 2022E 2023E 2024E  利润表（百万元） 2021A 2022E 2023E 2024E 

流动资产 4,171 4,055 4,338 5,041  营业总收入 5,974 6,458 7,109 7,987 

货币资金及交易性金融资产 1,327 1,053 1,053 1,365  营业成本(含金融类) 4,485 4,727 5,154 5,714 

经营性应收款项 1,280 1,218 1,421 1,558  税金及附加 28 31 34 38 

存货 1,490 1,683 1,762 2,000  销售费用 220 232 259 288 

合同资产 0 0 0 0     管理费用 177 200 213 244 

其他流动资产 74 101 102 118  研发费用 263 270 299 335 

非流动资产 3,658 4,227 4,869 4,880  财务费用 5 2 1 1 

长期股权投资 659 708 767 821  加:其他收益 43 63 60 73 

固定资产及使用权资产 2,147 2,414 2,814 2,888  投资净收益 136 115 156 176 

在建工程 436 636 786 666  公允价值变动 -25 0 0 0 

无形资产 365 418 451 454  减值损失 -45 -44 -42 -34 

商誉 2 2 2 2  资产处置收益 0 1 1 1 

长期待摊费用 0 0 0 0  营业利润 905 1,130 1,325 1,583 

其他非流动资产 49 49 49 49  营业外净收支  0 0 0 1 

资产总计 7,829 8,282 9,208 9,921  利润总额 905 1,130 1,325 1,584 

流动负债 2,293 2,240 2,572 2,573  减:所得税 103 144 160 190 

短期借款及一年内到期的非流动负债 208 153 240 33  净利润 802 986 1,165 1,393 

经营性应付款项 1,145 1,041 1,226 1,309  减:少数股东损益 8 7 10 11 

合同负债 515 559 601 671  归属母公司净利润 794 978 1,155 1,382 

其他流动负债 425 486 506 561       

非流动负债 275 267 252 237  每股收益-最新股本摊薄(元) 0.81 1.00 1.18 1.41 

长期借款 40 32 17 2       

应付债券 0 0 0 0  EBIT 801 997 1,150 1,368 

租赁负债 0 0 0 0  EBITDA 1,041 1,342 1,557 1,801 

其他非流动负债 235 235 235 235       

负债合计 2,568 2,507 2,824 2,810  毛利率(%) 24.93 26.80 27.50 28.45 

归属母公司股东权益 5,097 5,603 6,202 6,918  归母净利率(%) 13.29 15.15 16.24 17.31 

少数股东权益 165 172 182 193       

所有者权益合计 5,261 5,775 6,384 7,111  收入增长率(%) 20.56 8.10 10.09 12.34 

负债和股东权益 7,829 8,282 9,208 9,921  归母净利润增长率(%) 2.92 23.21 18.03 19.72 

           

           

现金流量表（百万元） 2021A 2022E 2023E 2024E  重要财务与估值指标 2021A 2022E 2023E 2024E 

经营活动现金流 759 1,066 1,383 1,470  每股净资产(元) 5.22 5.73 6.35 7.08 

投资活动现金流 -461 -798 -891 -267  最新发行在外股份（百万股） 977 977 977 977 

筹资活动现金流 -310 -541 -492 -892  ROIC(%) 13.29 15.16 16.05 17.46 

现金净增加额 -19 -273 0 312  ROE-摊薄(%) 15.58 17.46 18.62 19.98 

折旧和摊销 240 345 407 433  资产负债率(%) 32.80 30.27 30.67 28.33 

资本开支 -737 -864 -989 -388  P/E（现价&最新股本摊薄） 16.43 13.33 11.30 9.44 

营运资本变动 -239 -234 -101 -259  P/B（现价） 2.56 2.33 2.10 1.89 

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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