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市场数据  
收盘价(元) 56.10 

一年最低/最高价 42.94/63.85 

市净率(倍) 3.50 

流通A股市值(百万元) 28,406.12 

总市值(百万元) 28,406.12 
 
 

基础数据  
每股净资产(元,LF) 16.01 

资产负债率(%,LF) 41.50 

总股本(百万股) 506.35 

流通 A 股(百万股) 506.35  
 

相关研究  
《浙江鼎力(603338)：2023 年业绩预

告点评：归母净利润+48%超预期，高

端臂式出海可期》 

2024-01-31 

《浙江鼎力(603338)：2023 年三季度

点评：业绩略超预期，臂式产品放量》 

2023-10-29 
  

买入（维持） 
 

[Table_EPS]      盈利预测与估值 2021A 2022A 2023E 2024E 2025E 

营业总收入（百万元） 4,939 5,445 6,319 7,891 9,915 

同比 67.05% 10.24% 16.05% 24.87% 25.65% 

归母净利润（百万元） 884.46 1,257.24 1,856.32 2,200.23 2,631.57 

同比 33.17% 42.15% 47.65% 18.53% 19.60% 

EPS-最新摊薄（元/股） 1.75 2.48 3.67 4.35 5.20 

P/E（现价&最新摊薄） 32.12 22.59 15.30 12.91 10.79 
  

[Table_Tag] 关键词：#产能扩张   
[Table_Summary] 
投资要点 

◼ 拟投资 17 亿元建设新生产基地，新能源高机产能有望进一步扩张 

2024 年 3 月 22 日公司发布公告，拟以自筹资金 17 亿元投资新建年产
20,000 台新能源高空作业平台项目。该项目位于浙江省德清县雷甸镇，
与现有产能位置近，建设周期 3 年，达产后产值约 25 亿元。按单台均
价 12.5 万元计算，我们判断该项目以剪叉式高机为主。截至目前，公
司五期工厂（即年产 4,000 台大型智能高位高空平台项目）已经建成投
产，达产产值 38 亿元，以高米数臂式/剪叉产品为主，随公司臂式产品
在海外推广开来、工厂产能释放，未来 3 年业绩成长性有保障。新建项
目有望承接五期工厂，为公司中长期成长性提供进一步的支持和保障。 

◼ 拟收购 CMEC 股权实现 100%持股，北美市场拓展提速 

2023 年 10 月公司发布公告，拟以自筹资金继续收购美国 CMEC 公司
50.2%股权，收购完成后将实现对 CMEC 100%控股。CMEC 为美国本
土品牌，深耕当地市场多年，已具备一定品牌知名度和客户粘性，销售
团队成熟。鼎力收购 CMEC，有望在北美市场经营取得更多自主权，凭
借 CMEC 的品牌和渠道更快地推广新品，拓展市场。 

◼ 管理层增持，彰显成长信心 

2023 年 3 月公司发布《关于公司董事、董事会秘书增持公司股份计划
暨公司“提质增效重回报”行动方案的公告》，公司董事、董事会秘书
梁金女士拟以 400-500 万元人民币增持公司股份，实施期限为增持计划
披露的 6 个月内，增持未设置价格区间，计划彰显了管理层对公司成长
的信心与价值的认可。我们认为鼎力代表了中国高空作业设备出海最
高水平，产品品质在海外认可度逐年提升。在 2024 年国际高空作业平
台评选活动（IAPA）中，公司作为唯一入围的中国企业，上榜 4 大奖
项，并最终荣获剪叉及桅柱大奖。未来随新建产能释放、海外布局趋于
完善，我们看好公司中长期成长性。 

◼ 盈利预测与投资评级：我们维持 2023-2025 年归母净利润预测为
18.6/22.0/26.3 亿元（暂不考虑全部收购 CMEC 股权并表的影响），当
前市值对应 PE 分别为 15/13/11 倍，维持“买入”评级 

◼ 风险提示：市场竞争加剧、汇率波动风险、新品下游接受度不及预
期。  
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浙江鼎力三大财务预测表  

[Table_Finance]           资产负债表（百万元） 2022A 2023E 2024E 2025E  利润表（百万元） 2022A 2023E 2024E 2025E 

流动资产 8,821 10,778 14,162 17,519  营业总收入 5,445 6,319 7,891 9,915 

货币资金及交易性金融资产 3,802 6,377 8,339 10,402  营业成本(含金融类) 3,755 3,902 4,931 6,284 

经营性应收款项 2,094 2,150 1,837 3,737  税金及附加 12 13 16 20 

存货 1,795 1,122 2,811 2,202  销售费用 158 177 213 248 

合同资产 0 0 0 0     管理费用 123 139 174 218 

其他流动资产 1,130 1,129 1,174 1,179  研发费用 202 240 300 377 

非流动资产 2,980 3,401 3,641 3,920  财务费用 (233) (133) (79) 0 

长期股权投资 121 132 133 146  加:其他收益 35 57 55 74 

固定资产及使用权资产 951 1,352 1,511 1,601  投资净收益 49 126 158 198 

在建工程 461 256 143 84  公允价值变动 (25) 0 0 0 

无形资产 396 482 601 764  减值损失 (26) (30) (20) (15) 

商誉 0 0 0 0  资产处置收益 0 0 0 0 

长期待摊费用 2 3 4 4  营业利润 1,460 2,135 2,530 3,025 

其他非流动资产 1,049 1,177 1,250 1,322  营业外净收支  0 (1) (1) (1) 

资产总计 11,802 14,179 17,803 21,440  利润总额 1,460 2,134 2,529 3,025 

流动负债 3,753 3,964 5,186 6,053  减:所得税 203 277 329 393 

短期借款及一年内到期的非流动负债 777 767 767 767  净利润 1,257 1,856 2,200 2,632 

经营性应付款项 2,381 2,496 3,531 4,150  减:少数股东损益 0 0 0 0 

合同负债 29 63 59 75  归属母公司净利润 1,257 1,856 2,200 2,632 

其他流动负债 566 637 830 1,060       

非流动负债 984 1,294 1,495 1,634  每股收益-最新股本摊薄(元) 2.48 3.67 4.35 5.20 

长期借款 740 1,050 1,250 1,390       

应付债券 0 0 0 0  EBIT 1,203 1,936 2,333 2,857 

租赁负债 2 2 3 2  EBITDA 1,308 2,097 2,520 3,070 

其他非流动负债 242 242 242 242       

负债合计 4,737 5,258 6,681 7,687  毛利率(%) 31.04 38.26 37.51 36.62 

归属母公司股东权益 7,065 8,921 11,122 13,753  归母净利率(%) 23.09 29.38 27.88 26.54 

少数股东权益 0 0 0 0       

所有者权益合计 7,065 8,921 11,122 13,753  收入增长率(%) 10.24 16.05 24.87 25.65 

负债和股东权益 11,802 14,179 17,803 21,440  归母净利润增长率(%) 42.15 47.65 18.53 19.60 

           

           

现金流量表（百万元） 2022A 2023E 2024E 2025E  重要财务与估值指标 2022A 2023E 2024E 2025E 

经营活动现金流 937 2,782 2,091 2,288  每股净资产(元) 13.95 17.62 21.96 27.16 

投资活动现金流 (1,222) (446) (393) (418)  最新发行在外股份（百万股） 506 506 506 506 

筹资活动现金流 45 264 163 91  ROIC(%) 13.17 17.43 17.00 17.11 

现金净增加额 11 2,600 1,860 1,960  ROE-摊薄(%) 17.79 20.81 19.78 19.13 

折旧和摊销 105 161 187 213  资产负债率(%) 40.13 37.08 37.53 35.85 

资本开支 (820) (444) (352) (406)  P/E（现价&最新股本摊薄） 22.59 15.30 12.91 10.79 

营运资本变动 (175) 797 (238) (462)  P/B（现价） 4.02 3.18 2.55 2.07 

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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