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德龙激光（688170.SH） 

设备验收节奏良好，营收同比持续增长 
  
财务指标 2022A 2023A 2024E 2025E 2026E 

营业收入（百万元） 568 582 708 874 1,031 

增长率 yoy（%） 3.5 2.3 21.7 23.4 18.0 

归母净利润（百万元） 67 39 8 63 106 

增长率 yoy（%） -23.2 -42.1 -79.3 682.4 66.9 

ROE（%） 5.1 3.0 0.6 4.8 7.6 

EPS 最新摊薄（元） 0.65 0.38 0.08 0.61 1.02 

P/E（倍） 40.6 70.1 337.8 43.2 25.9 

P/B（倍） 2.1 2.1 2.1 2.1 2.0 
 
资料来源：公司财报，长城证券产业金融研究院 

事件：公司发布 2024 年三季报，2024 年前三季度公司实现营收 4.16 亿元，

同比增长 26.93%；实现归母净利润-0.21 亿元，同比下降 195.95%；实现扣

非净利润-0.33 亿元，同比下降 123.46%。2024 年 Q3 公司实现营收 1.38 亿

元，同比增长 13.40%，环比下降 15.19%；实现归母净利润-0.11 亿元，同

比下降 4.93%，环比下降 340.68%；实现扣非净利润-0.17 亿元，同比下降

25.78%，环比下降 157.86%。 

营收同比快速增长，净利润持续承压：2024 年前三季度，公司订单陆续交付

并完成验收，公司营收同比快速增长；但公司为了保持行业竞争力，持续进

行新产品的研发投入，同时加大了新业务的拓展和支持力度，使得公司员工

人数增加、职工薪酬增长，研发费用以及销售相关费用较上年同期增长较快，

影响了公司利润表现。2024 年前三季度公司毛利率为 47.79%，同比

+0.66pcts；净利率为-5.13%，同比-2.93pcts。24Q3 公司毛利率为 47.26%，

同比+4.33pcts，环比+0.10pcts；净利率为-8.32%，同比+0.67pcts，环比

-6.72pcts。费用方面，前三季度公司销售、管理、研发、财务费用率分别为

19.66%/10.82%/23.69%/-0.98% ， 同 比 变 动 分 别 为

+0.10/-0.81/+0.90/+1.49pcts。 

设备验收节奏良好，半导体及新能源领域同比高增：2024 上半年，公司积极

开拓战略性新兴市场，销售收入实现健康增长。分产品看：1）精密激光加工

设备销售收入为 2.02 亿元，同比增长 45.18%，占主营收入的 72.89%。按

下游应用方向划分，半导体相关激光加工设备实现销售收入 1.07 亿元，同比

+75.24%，主要因公司及时调整销售策略，提升获单能力，积极推进验收工

作；新型电子激光加工设备实现销售收入 0.47 亿元，同比+10.34%，主要受

汽车电子需求增长影响；面板显示激光加工设备实现销售收入 0.13 亿元，同

比-12.90%，主要是公司战略调整，在面板显示领域进一步收缩战线，将资

源侧重其他几个方向；新能源领域实现销售收入 0.35 亿元，同比+71.24%，

主要是去年同期基数较小，前期获得的新产品订单陆续验收。2）激光器对外

销售实现收入 1576.22 万元，同比-17.80%，主要受激光器市场持续激烈的

竞争影响。激光器对外销售收入中，纳秒激光器销售收入占比 36.75%，皮

秒、飞秒及可调脉宽等激光器销售收入占比 63.25%。 

 

增持（维持评级） 

股票信息 
  
行业 机械 

2024 年 12 月 2 日收盘价（元） 26.47 

总市值（百万元） 2,735.94 

流通市值（百万元） 2,107.41 

总股本（百万股） 103.36 

流通股本（百万股） 79.62 

近 3 月日均成交额（百万元） 60.60   

股价走势 
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持续创新保持竞争优势，技术储备打开成长空间：公司持续加大在研发领域

的投入，以创新驱动未来发展，根据公司 2024 年中报，公司已获得发明专

利 46 项（包含在中国台湾拥有 2 项发明专利）、实用新型专利 170 项和软件

著作权 161 项。公司在研项目共 8 项，其中“新型电子精密微加工设备的研

发&产业化”、“系统级封装芯片激光焊接技术的开发与研究”已结题。“新型

电子精密微加工设备的研发&产业化”项目的创新性在于将超快固体激光技

术应用于汽车电子及汽车制造领域，深入拓展激光在汽车领域应用方向，减

少了汽车制造工序，大幅提高了产品的加工效率和良率。伴随着新能源汽车

的快速发展，公司有望受益良好的技术储备，布局汽车领域，打开成长空间。 

维持“增持”评级：2024 年前三季度，公司订单陆续交付并完成验收，公司

前三季度营收保持增长。考虑到公司持续加大业务拓展及研发力度，期间费

用增长影响公司盈利水平，公司业绩表现不及预期，故下调公司盈利预测。

预计公司 2024-2026 年归母净利润分别为 0.08 亿元、0.63 亿元、1.06 亿元，

EPS 分别为 0.08、0.61、1.02 元/股，PE 分别为 338X、43X、26X。 

 

风险提示：产品验收节奏不及预期、客户订单需求不及预期、市场竞争风险、

技术革新风险。 
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财务报表和主要财务比率 

  
资产负债表（百万元）       利润表（百万元）      

会计年度 2022A 2023A 2024E 2025E 2026E  会计年度 2022A 2023A 2024E 2025E 2026E 

流动资产 1392 1451 1652 2071 2274  营业收入 568 582 708 874 1031 

现金 360 535 651 803 948  营业成本 286 311 370 451 524 

应收票据及应收账款 197 238 273 362 392  营业税金及附加 4 4 6 6 8 

其他应收款 3 2 4 3 5  销售费用 93 101 130 137 145 

预付账款 12 26 21 37 31  管理费用 52 57 65 75 80 

存货 345 447 496 655 682  研发费用 85 104 136 144 156 

其他流动资产 474 204 207 212 216  财务费用 -9 -10 -6 -1 6 

非流动资产 222 294 299 310 318  资产和信用减值损失 -18 -17 -24 -20 -28 

长期股权投资 1 21 20 19 18  其他收益 23 26 22 24 24 

固定资产 148 172 182 198 210  公允价值变动收益 3 1 1 1 1 

无形资产 16 15 14 12 11  投资净收益 4 4 2 2 3 

其他非流动资产 56 85 83 80 78  资产处置收益 0 0 0 0 0 

资产总计 1614 1745 1951 2381 2591  营业利润 68 31 9 67 112 

流动负债 273 400 613 999 1123  营业外收入 0 0 0 0 0 

短期借款 0 0 189 512 614  营业外支出 0 1 0 1 1 

应付票据及应付账款 144 208 229 294 312  利润总额 68 30 8 67 111 

其他流动负债 129 192 195 193 197  所得税 1 -9 0 3 6 

非流动负债 31 37 37 37 37  净利润 67 39 8 63 106 

长期借款 1 1 1 1 0  少数股东损益 0 0 0 0 0 

其他非流动负债 30 36 36 36 36  归属母公司净利润 67 39 8 63 106 

负债合计 304 438 650 1036 1159  EBITDA 81 46 24 98 156 

少数股东权益 0 0 0 0 0  EPS（元/股） 0.65 0.38 0.08 0.61 1.02 

股本 103 103 103 103 103        

资本公积 947 947 947 947 947  主要财务比率      

留存收益 259 257 261 288 329  会计年度 2022A 2023A 2024E 2025E 2026E 

归属母公司股东权益 1310 1307 1301 1345 1432  成长能力      

负债和股东权益 1614 1745 1951 2381 2591  营业收入（%） 3.5 2.3 21.7 23.4 18.0 

       营业利润（%） -30.2 -54.7 -72.2 680.4 66.4 

       归属母公司净利润（%） -23.2 -42.1 -79.3 682.4 66.9 

       获利能力      

       毛利率（%） 49.7 46.6 47.8 48.4 49.2 

现金流量表（百万元）       净利率（%） 11.9 6.7 1.1 7.3 10.3 

会计年度 2022A 2023A 2024E 2025E 2026E  ROE（%） 5.1 3.0 0.6 4.8 7.6 

经营活动现金流 4 -6 -18 -102 126  ROIC（%） 4.6 1.9 -0.1 3.5 5.7 

净利润 67 39 8 63 106  偿债能力      

折旧摊销 20 26 26 30 35  资产负债率（%） 18.9 25.1 33.3 43.5 44.7 

财务费用 -9 -10 -6 -1 6  净负债比率（%） -25.8 -38.8 -33.8 -20.1 -22.2 

投资损失 -4 -4 -2 -2 -3  流动比率 5.1 3.6 2.7 2.1 2.0 

营运资金变动 -96 -72 -68 -212 -45  速动比率 3.5 2.4 1.8 1.4 1.4 

其他经营现金流 25 16 23 19 27  营运能力      

投资活动现金流 -478 222 -29 -38 -38  总资产周转率 0.4 0.3 0.4 0.4 0.4 

资本支出 48 52 32 42 43  应收账款周转率 3.5 3.2 3.4 3.3 3.3 

长期投资 -436 267 1 1 1  应付账款周转率 2.9 2.8 2.8 2.8 2.8 

其他投资现金流 6 7 3 3 4  每股指标（元）      

筹资活动现金流 677 -35 -26 -31 -45  每股收益（最新摊薄） 0.65 0.38 0.08 0.61 1.02 

短期借款 0 0 189 323 102  每股经营现金流（最新摊薄） 0.04 -0.05 -0.18 -0.98 1.22 

长期借款 -1 0 0 0 0  每股净资产（最新摊薄） 12.67 12.65 12.43 12.74 13.39 

普通股增加 26 0 0 0 0  估值比率      

资本公积增加 689 0 0 0 0  P/E 40.6 70.1 337.8 43.2 25.9 

其他筹资现金流 -37 -34 -214 -353 -147  P/B 2.1 2.1 2.1 2.1 2.0 

现金净增加额 203 183 -73 -171 42  EV/EBITDA 25.2 45.7 89.2 23.8 14.7  
资料来源：公司财报，长城证券产业金融研究院 
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