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[Table_Chart] 市场指数走势（最近 1年） 

 
 

资料来源：聚源数据 
 

[Table_BaseData] 公司基本数据 
最新收盘价（元） 70.50 

一年内最高/最低价（元） 88.99/54.69 

市盈率（当前） 65.51 

市净率（当前） 4.05 

总股本（亿股） 1.02 

总市值（亿元） 71.70 
 

资料来源：聚源数据 
 

相关研究 

[Table_OtherReport]  科德数控 2024 年半年报点评：2024Q2

业绩高增，新签订单增速较快 

 科德数控 2023 年三季报业绩点评：业

绩高速增长，盈利能力持续提升 
 首创证券-科德数控-688305-公司简评

报告：业绩符合预期，国内高端数控机

床龙头 
  

 
核心观点 

[Table_Summary] ⚫ 事件：公司发布 2024 年三季报，2024 年前三季度公司实现营收 3.81 亿

元，同比增长 30.32%，归母净利润 0.72 亿元，同比增长 11.53%；扣非

归母净利润 0.57 亿元，同比增长 26.34%。 

⚫ 业绩符合预期，公司 Q3 延续增长势头。2024Q3 单季度，公司实现营收

1.26 亿元，同比增长 37.35%，归母净利润 0.24 亿元，同比增长 38.49%，

扣非归母净利润 0.18 亿元，同比增长 29.91%。 

⚫ 毛利率小幅波动，费用管控良好。 

2024 年前三季度公司毛利率为 42.67%，同比下降 2.73pct，净利率为

18.90%，同比下降 3.18pct。2024Q3 单季度，公司毛利率为 41.20%，同

比下降 4.12pct，净利率为 18.89%，同比提升 0.22pct。公司前三季度毛

利率下滑主要原因，可能是交付并确认收入的数控机床机型结构变化导

致，去年同期高毛利产品占比较高。  

2024 年前三季度期间费用率 20.70%，同比下降 3.03pct，其中销售/管理

/财务/研发费用率分比为 9.21%/6.00%/-0.52%/6.00%，分别同比-2.23pct/-

0.67pct/+0.14pct/-0.27pct，费用率下降反映公司经营质量与效率不断提

升。 

⚫ 股权激励计划落地，公司未来发展动能强劲。公司于 10 月 29 日发布

2024 年限制性股票激励计划（草案），拟向激励对象授予权益总计不超

过 88.74 万股，约占公告时公司股本总额的 0.87%。首次授予的激励对

象总人数共计 66 人，包括董事、高级管理人员、核心技术人员及其他

核心骨干人员。业绩考核目标值方面，2025 年营收较 2023 年增长 

65%以上或净利润增长 50%以上，2026 年营收较 2023 年增长 100%

以上或净利润增长 80%以上，营收或净利润目标达成其一即可。我们认

为公司实施 2024 年度限制性股票激励计划，能够充分调动和激发核心

团队的积极性，提高企业的竞争力和创新能力，彰显公司对于未来的发

展信心。 

⚫ 投资建议：公司作为国内高端数控机床龙头，技术实力不断增强，产能

建设有序推进，在工业母机国产替代背景下，公司未来成长空间大。考

虑到公司产能释放、下游需求和订单交付节奏，我们下调公司 2024-2026

年归母净利润分别至 1.24（前值 1.43）/1.72（前值 1.97）/2.46（前值

2.80）亿元，对应 PE 分别为 57.9/41.8/29.2 倍，维持“增持”评级。 

风险提示：宏观经济波动、行业竞争加剧、产能释放不及预期。 
 

盈利预测 

[Table_Profit]  2023A 2024E 2025E 2026E 

营收（百万元） 452 601 823 1152 

营收增速（%） 43.4% 32.8% 37.1% 40.0% 

归母净利润（百万元）  102   124   172   246  

归母净利润增速（%） 68.7% 21.4% 38.6% 43.1% 

EPS(元/股) 1.09 1.22 1.69 2.41 

PE 64.4 57.9 41.8 29.2 
 

资料来源：Wind，首创证券 
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财务报表和主要财务比率 
[Table_Finance] 
资产负债表（百万元） 2023 2024E 2025E 2026E  现金流量表（百万元） 2023 2024E 2025E 2026E 

流动资产  1,000   1,252   1,550   1,961  
 

经营活动现金流  45   115   173   143  

现金  246   298   379   429  
 

净利润  102   124   172   246  

应收账款  142   215   296   413  
 

折旧摊销  35   48   53   59  

其它应收款  5   8   10   14  
 

财务费用  1   -1   -2   -2  

预付账款  91   133   177   248  
 

投资损失  -11   -14   -14   -15  

存货  471   503   592   708  
 

营运资金变动  -83   -51   -37   -147  

其他  44   96   95   149  
 

其它  1   9   2   3  

非流动资产  500   555   612   660  
 

投资活动现金流  -53   -106   -88   -96  

长期投资  3   3   3   3  
 

资本支出  -97   -104   -110   -107  

固定资产  200   190   182   174  
 

长期投资  284   -0   0   -0  

无形资产  281   346   410   465   其他  -240   -2   22   11  

其他  16   15   17   18   筹资活动现金流  -15   44   -4   2  

资产总计  1,500   1,806   2,162   2,621   短期借款  -16   -3   -2   -2  

流动负债  284   420   609   819   长期借款  -3   -1   2   -1  

短期借款  14   11   9   7   其他  4   48   -4   5  

应付账款  102   99   165   208  
 

现金净增加额  -24   52   81   49  

其他  168   309   435   604  
 

主要财务比率 2023 2024E 2025E 2026E 

非流动负债  82   93   88   90  
 

成长能力     

长期借款  -     -     -     -    
 

营业收入 43.4% 32.8% 37.1% 40.0% 

其他  82   93   88   90  
 

营业利润 76.7% 22.0% 39.2% 43.5% 

负债合计  366   513   696   910  
 

归属母公司净利润 68.7% 21.4% 38.6% 43.1% 

少数股东权益  -0   0   0   1   获利能力     

归属母公司股东权益  1,134   1,293   1,465   1,711   毛利率 46.0% 43.0% 43.5% 44.0% 

负债和股东权益  1,500   1,806   2,162   2,621   净利率 22.6% 20.6% 20.8% 21.3% 

利润表（百万元） 2023 2024E 2025E 2026E 

 
ROE 9.0% 9.6% 11.7% 14.4% 

营业收入  452   601   823   1,152  
 

ROIC 7.9% 8.4% 10.7% 13.4% 

营业成本  244   342   465   645  
 

偿债能力     

营业税金及附加  1   1   1   2  
 

资产负债率 24.4% 28.4% 32.2% 34.7% 

营业费用  48   58   79   109  
 

净负债比率 0.9% 0.5% 0.4% 0.2% 

研发费用  27   39   50   69  
 

流动比率 3.52 2.98 2.55 2.39 

管理费用  28   34   46   63  
 

速动比率 1.86 1.78 1.57 1.53 

财务费用  -2   -1   -2   -2  
 

营运能力     

资产减值损失  -4   -1   -3   -2  
 

总资产周转率 0.30 0.33 0.38 0.44 

公允价值变动收益  -     3   1   2  
 

应收账款周转率 2.71 2.76 2.63 2.67 

投资净收益  12   11   13   13  
 

应付账款周转率 1.69 1.60 1.59 1.60 

营业利润  115   140   195   279  
 

每股指标(元)     

营业外收入  0   0   0   0  
 

每股收益 1.09 1.22 1.69 2.41 

营业外支出  0   0   0   0  
 

每股经营现金 0.48 1.13 1.70 1.40 

利润总额  115   140   195   280  
 

每股净资产 12.17 12.72 14.40 16.82 

所得税  13   16   23   34  
 

估值比率     

净利润  102   124   172   246  
 

P/E 64.4 57.9 41.8 29.2 

少数股东损益  -0   0   0   0  
 

P/B 5.79 5.54 4.89 4.19 

归属母公司净利润  102   124   172   246  
 

     

EBITDA  139   174   235   322  
 

     

EPS（元） 1.09 1.22 1.69 2.41 
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示和担保。在不同时期，首创证券可能会发出与本报告所载意见、评估及预测不一致的研究报告。 

首创证券的销售人员、交易人员以及其他专业人士可能会依据不同假设和标准、采用不同的分析方法而口头或书
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评级说明 

1. 投资建议的比较标准 

 
投资评级分为股票评级和行业评级 

 

以报告发布后的 6 个月内的市场表现为比

较标准，报告发布日后的 6 个月内的公司

股价（或行业指数）的涨跌幅相对同期的

沪深 300 指数的涨跌幅为基准 

2. 投资建议的评级标准 

 

报告发布日后的 6 个月内的公司股价（或

行业指数）的涨跌幅相对同期的沪深 300

指数的涨跌幅为基准 
 

  评级 说明 

股票投资评级 买入 相对沪深 300 指数涨幅 15％以上 

 增持 相对沪深 300 指数涨幅 5％-15%之间 

 中性 相对沪深300指数涨幅－5％-5％之间 

 减持 相对沪深 300 指数跌幅 5％以上 

行业投资评级 看好 行业超越整体市场表现 

 中性 行业与整体市场表现基本持平 

 看淡 行业弱于整体市场表现 
 

 


