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市场数据  
收盘价(元) 53.58 

一年最低/最高价 37.11/122.00 

市净率(倍) 3.02 

流通A股市值(百万元) 14,561.34 

总市值(百万元) 14,561.34 
 
 

基础数据  
每股净资产(元,LF) 17.73 

资产负债率(%,LF) 30.47 

总股本(百万股) 271.77 

流通 A 股(百万股) 271.77  
 

相关研究  
《铂力特(688333)：2024 年中报点评：

归母净利润同比大增近 4 倍，技术达

到国际先进水平》 

2024-09-02 

《铂力特(688333)：2023 年年报点评：

多行业多应用布局，增发建设智能生

产基地》 

2024-03-31 
  

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） 918.08 1,232.39 1,700.48 2,394.15 3,135.20 

同比 66.32 34.24 37.98 40.79 30.95 

归母净利润（百万元） 79.50 141.59 290.12 461.20 571.94 

同比 249.14 78.11 104.90 58.97 24.01 

EPS-最新摊薄（元/股） 0.29 0.52 1.07 1.70 2.10 

P/E（现价&最新摊薄） 183.16 102.84 50.19 31.57 25.46 
  

[Table_Tag]  
  
[Table_Summary] 
事件：公司发布 2024 年三季报，2024 年前三季度实现营业收入 7.32 亿元，

同比减少 1.34%；归母净利润 2669.05 万元，同比减少 30.62%。 

投资要点 

◼ 产品销量较上年同期减少，三季度业绩相对承压：由于产品销量较上年
同期减少以及营业成本和研发投入的增加，公司 2024 年前三季度业绩
相对承压，2024 年前三季度实现营业收入 7.32 亿元，同比减少 1.34%，
归母净利润 2669.05 万元，同比减少 30.62%。继 2024 年中报业绩高增
后，公司本年度主要的业绩亏损集中在第三季度，由于下游市场的不确
定性，2024Q3 实现营业总收入 1.41 亿元，同比减少 53.53%，归母净利
润-0.61 亿元，同比大幅下降 396.21%。虽然三季度面临一定的业绩压
力，后续随着回款加速和第四季度收入确认高峰的到来，且公司在航空
航天和工业机械等领域的市场开拓仍在继续，年度业绩依旧有所支撑。 

◼ 应收账款与存货水平同比上升，收入确认将会是四季度的主旋律：从全
年角度来看，由于公司营业收入快速增长及下游客户资金结算的特点，
公司应收账款金额较大，2022 年末公司应收账款 5.54 亿元，2023 年末
为 8.71 亿元，截至 2024 年 Q3 上升至 9.81 亿元，同比上升 25.53%，预
计第四季度公司收入确认将会得到明显提升。此外，公司的存货水平也
在逐年提升，2022 年末公司存货水平 5.39 亿元，2023 年小幅回落至 5.15

亿元，2024Q3 再度同比增加 38.03%回升至 8.05 亿元，是过去 5 年的最
高水平，随着经营规模的持续扩大，为了应对市场需求变化或生产计划
的需要，公司倾向于逐步增加存货储备，我们认为未来公司仍将受益于
3D 打印技术的广泛应用和市场需求的增长，公司在金属增材制造领域
的领先地位和技术优势将为其带来长期的增长潜力，滞销风险较小。 

◼ 拟投资 10 亿元建设金属增材制造专用粉末材料产线建设项目，产能有
望增加约 4 倍至 3000 吨/年：公司 9 月 23 日公告，拟设立全资子公司，
预计在陕西省西咸新区沣西新城装备制造产业园，投资 10 亿元建设增
材制造专用粉末材料产线建设项目，在金属增材制造大规模智能生产基
地项目建设的基础上，进一步扩充原材料粉末产能。原募投项目金属 3D

打印原材料产能为 800 吨/年，预计本次投资后产能增至 3000 吨/年，以
满足增材制造产业快速增长的市场需求。 

◼ 盈利预测与投资评级：公司三季度业绩承压，但考虑到公司下游客户资
金结算的特点，第四季度将会是确认收入高峰，全年业绩仍有保障，因
此我们略微调整先前的预测，预计公司 2024-2026 年归母净利润分别为
2.90/4.61/5.72 亿元，前值 3.32/5.01/6.86 亿元，对应 PE 分别为 50/32/25

倍，维持“买入”评级。 

◼ 风险提示：1）下游客户领域较为集中的风险；2）增材制造装备关键核
心器件依赖进口的风险；3）核心竞争力风险。  
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铂力特三大财务预测表  
[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 4,808 5,701 6,225 7,601  营业总收入 1,232 1,700 2,394 3,135 

货币资金及交易性金融资产 3,161 3,333 2,990 3,531  营业成本(含金融类) 629 836 1,161 1,506 

经营性应收款项 1,053 1,129 2,092 2,029  税金及附加 13 14 23 28 

存货 515 1,117 989 1,848  销售费用 78 118 159 213 

合同资产 32 64 76 109     管理费用 151 309 364 523 

其他流动资产 47 57 79 84  研发费用 202 290 401 530 

非流动资产 1,760 2,018 2,266 2,480  财务费用 25 (7) 1 16 

长期股权投资 26 28 30 32  加:其他收益 50 90 112 156 

固定资产及使用权资产 1,094 1,337 1,508 1,669  投资净收益 4 4 6 7 

在建工程 340 290 291 273  公允价值变动 (1) 0 0 0 

无形资产 175 239 312 381  减值损失 (49) 0 0 0 

商誉 0 0 0 0  资产处置收益 0 0 0 0 

长期待摊费用 3 3 3 3  营业利润 139 234 405 483 

其他非流动资产 121 121 121 121  营业外净收支  (3) 2 1 1 

资产总计 6,567 7,719 8,491 10,081  利润总额 135 236 406 484 

流动负债 1,393 2,256 2,567 3,585  减:所得税 (6) (54) (56) (88) 

短期借款及一年内到期的非流动负债 663 925 1,155 1,400  净利润 142 290 461 572 

经营性应付款项 514 967 993 1,613  减:少数股东损益 0 0 0 0 

合同负债 25 72 73 112  归属母公司净利润 142 290 461 572 

其他流动负债 190 293 347 459       

非流动负债 405 405 405 405  每股收益-最新股本摊薄(元) 0.52 1.07 1.70 2.10 

长期借款 175 175 175 175       

应付债券 0 0 0 0  EBIT 160 223 399 491 

租赁负债 8 8 8 8  EBITDA 281 373 576 694 

其他非流动负债 222 222 222 222       

负债合计 1,798 2,661 2,972 3,990  毛利率(%) 48.97 50.83 51.52 51.95 

归属母公司股东权益 4,770 5,058 5,519 6,091  归母净利率(%) 11.49 17.06 19.26 18.24 

少数股东权益 0 0 0 0       

所有者权益合计 4,770 5,058 5,519 6,091  收入增长率(%) 34.24 37.98 40.79 30.95 

负债和股东权益 6,567 7,719 8,491 10,081  归母净利润增长率(%) 78.11 104.90 58.97 24.01 

           

           

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 (131) 350 (111) 758  每股净资产(元) 24.80 18.61 20.31 22.41 

投资活动现金流 (241) (403) (417) (408)  最新发行在外股份（百万股） 272 272 272 272 

筹资活动现金流 3,270 226 185 190  ROIC(%) 4.34 4.65 6.97 8.00 

现金净增加额 2,899 173 (343) 540  ROE-摊薄(%) 2.97 5.74 8.36 9.39 

折旧和摊销 121 150 177 202  资产负债率(%) 27.37 34.48 35.00 39.58 

资本开支 (271) (405) (421) (413)  P/E（现价&最新股本摊薄） 102.84 50.19 31.57 25.46 

营运资本变动 (458) (118) (787) (63)  P/B（现价） 2.16 2.88 2.64 2.39 

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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