
  

请仔细阅读本报告末页声明 

证券研究报告 | 公司动态点评 

2025 年 02 月 05 日 

Palantir Technologies（NASDAQ:PLTR） 

全年业绩实现大幅增长，持续加大 AIP 平台投入赋能政商企业 
  
财务指标 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E 

营业收入（百万美元） 2,225.01 2,865.51 3,748.66 4,625.09 5,558.90 

增长率 yoy（%） 16.75 28.79 30.82 23.38 20.19 

归母净利润（百万美元） 209.83 462.19 614.98 785.13 958.40 

增长率 yoy（%） 156.15 120.27 33.06 27.67 22.07 

ROE（%） 6.04 9.24 10.95 12.26 13.02 

EPS 最新摊薄（美元） 0.09 0.20 0.27 0.34 0.42 

P/E（倍） 1,127.26 511.75 384.61 301.26 246.79 

P/B（倍） 68.05 47.27 42.10 36.94 32.13 
 
资料来源：公司财报，长城证券产业金融研究院 

事件：美国当地时间 2 月 3 日，公司发布 2024 年四季报。2024 全年，公司

实现营业收入 28.66 亿美元，同比增长 28.79%；实现归母净利润 4.62 亿美元，

同比增长 120.27%。 

政商两大板块营收稳健增长，客户数量持续提升。2024 年四季度，公司实现

营业收入 8.28 亿美元，同比增长 36.03%，环比增长 14.06%；实现归母净利

润 0.79 亿美元，同比减少 15.40%。截至 2024 年 Q4，公司客户数量为 711，

同比实现 43%的大幅增长，环比增长 13%。美国地区整体收入实现同比 52%

和环比 12%的增长，达到 5.58 亿美元，主要得益于公司美国商业业务和政府

业务的增长。2024 年 Q4，美国商业业务收入实现 2.14 亿美元，同比增长 64%，

环比增长 20%；美国政府业务收入实现 3.43 亿美元，同比增长 45%，环比增

长 7%。在该季度，公司完成了 129 笔至少 100 万美元的交易，其中有 32 笔

至少为 1 千万美元。 

政府订单能见度高，研发投入助力平台迭代。2024 年，公司发生研发费用 5.08

亿美元，同比增长 25.52%，持续加大对 AIP 平台的投入。公司表示将持续对

人员进行投资以支持研发工作，继续开发和完善公司产品，包括增加新的平台、

功能和模块，提高平台的可用性，预计未来研发费用的绝对金额将持续增加。

公司在该季度延长了与美国陆军的长期合作伙伴关系，以提供陆军数据平台

ADP 的核心软件系统 Vantage 能力，该协议的总价值为 4 亿美元，期限最长

可达四年。展望 2025 年一季度，公司预计营业收入实现 8.58-8.62 亿美元。

2025 全年预计实现营业收入 37.41 亿美元-37.57 亿美元；美国商业收入预计

超过 10.79 亿美元，同比至少增长 54%。我们认为，随着公司持续加大研发

投入，推进其平台及 AI模型的更新迭代，未来业绩有望持续受益。 

盈利预测与投资评级：我们预计公司 2025-2027 年营业收入分别为

37.49/46.25/55.59 亿美元，2025-2027 年归母净利润为 6.15/7.85/9.58 亿美

元，当前股价对应 PB 分别为 42/37/32 倍。我们认为，公司持续加大研发投

入，不断提高软件平台的可用性，持续赋能政商企业，有望助力公司业绩增长，

维持“增持”评级。 

风险提示：人工智能发展不及预期风险；宏观经济环境波动风险；监管不确定

 

增持（维持评级） 

股票信息 
  
行业 计算机 
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性风险；市场竞争加剧风险。 
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财务报表和主要财务比率 

  
资产负债表（百万美元）       利润表（百万美元）      

会计年度 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E  会计年度 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E 

流动资产 4,138.62 5,934.29 6,542.02 7,569.61 8,789.48  营业收入 2,225.01 2,865.51 3,748.66 4,625.09 5,558.90 

现金  3,674.18 5,229.99 5,706.64 6,538.91 7,550.69  营业成本 431.11 565.99 524.81 647.51 778.25 

应收票据及应收账款合计 364.78 575.05 625.00 771.12 926.81  其他营业费用 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 

其他应收款 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00  销售和管理费用 1,269.32 1,481.24 1,874.33 2,307.92 2,773.89 

预付账款 99.66 129.25 199.73 246.43 296.18  研发费用 404.62 507.88 642.14 786.27 945.01 

存货  0.00 0.00 0.00 0.00 0.00  财务费用 -129.10 -196.79 -19.14 -21.43 -24.66 

其他流动资产 0.00 0.00 10.65 13.14 15.79  其他经营损益 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 

非流动资产 383.81 406.60 400.11 393.68 387.29  投资收益 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 

长期投资 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00  公允价值变动收益 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 

固定资产 47.76 39.64 33.43 27.22 21.01  营业利润 249.07 507.20 726.51 904.82 1,086.41 

无形资产 0.00 0.00 -0.13 -0.35 -0.53  其他非经营损益 -11.98 -18.02 -82.03 -82.03 -82.03 

其他非流动资产 336.05 366.96 366.81 366.81 366.81  利润总额 237.09 489.17 644.49 822.80 1,004.38 

资产总计 4,522.43 6,340.88 6,942.13 7,963.28 9,176.77  所得税 19.72 21.26 21.21 27.08 33.05 

流动负债 746.02 996.02 973.99 1,199.42 1,441.58  净利润 217.38 467.92 623.28 795.72 971.33 

短期借款 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00  少数股东损益 7.55 5.73 8.30 10.59 12.93 

应付票据及应付账款合计 12.12 0.10 24.13 29.77 35.78  归属母公司净利润 209.83 462.19 614.98 785.13 958.40 

其他流动负债 733.90 995.92 949.86 1,169.65 1,405.80  EBITDA 141.34 323.97 631.53 807.50 985.81 

非流动负债 215.44 250.46 250.46 250.46 250.46  EPS（美元） 0.09 0.20 0.27 0.34 0.42 

长期借款 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00        

其他非流动负债 215.44 250.46 250.46 250.46 250.46  主要财务比率      

负债合计 961.46 1,246.48 1,224.45 1,449.88 1,692.04  会计年度 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E 

少数股东权益 85.40 91.13 99.43 110.02 122.95  成长能力      

股本  2.20 2.34 1,002.34 2,002.34 3,002.34  营业收入（%） 16.75 28.79 30.82 23.38 20.19 

资本公积 9,122.17 10,193.97 9,193.97 8,193.97 7,193.97  归属母公司净利润（%） 128.62 170.75 113.88 28.15 22.26 

留存收益 -5,648.81 -5,193.03 -4,578.06 -3,792.93 -2,834.53  获利能力           

归属母公司股东权益 3,475.56 5,003.28 5,618.25 6,403.38 7,361.78  毛利率（%） 80.62 80.25 86.00 86.00 86.00 

负债和股东权益 4,522.43 6,340.88 6,942.13 7,963.28 9,176.77  净利率（%） 9.77 16.33 16.63 17.20 17.47 

       ROE（%） 6.04 9.24 10.95 12.26 13.02 

       ROIC（%） 55.67 272.40 454.92 222.08 235.59 

       偿债能力           

现金流量表（百万美元）       资产负债率（%） 21.26 19.66 17.64 18.21 18.44 

会计年度 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E  净负债比率（%） -103.18 -102.66 -99.81 -100.39 -100.88 

经营活动现金流 712.18 1153.87 536.54 889.87 1066.15  流动比率 5.55 5.96 6.72 6.31 6.10 

净利润 217.38 467.92 623.28 795.72 971.33  速动比率 5.55 5.96 6.71 6.30 6.09 

折旧摊销 33.35 31.59 6.18 6.13 6.08  营运能力           

财务费用 -129.10 -196.79 -19.14 -21.43 -24.66  总资产周转率 0.49 0.45 0.54 0.58 0.61 

其他经营现金流 590.56 851.15 -73.79 109.45 113.39  应收账款周转率 6.10 4.98 6.00 6.00 6.00 

投资活动现金流 -2,711.18 -340.66 -79.03 -79.03 -79.03  每股指标（美元）           

资本支出 0.30 -47.65 0.30 0.30 0.30  每股收益（最新摊薄） 0.09 0.20 0.27 0.34 0.42 

其他投资现金流 -2,711.49 -293.00 -79.33 -79.33 -79.33  每股经营现金流（最新摊薄） 0.31 0.51 0.24 0.39 0.47 

筹资活动现金流 218.84 463.36 19.14 21.43 24.66  每股净资产（最新摊薄） 1.53 2.20 2.47 2.81 3.23 

短期借款 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00  估值比率           

长期借款 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00  P/E 1,127.26 511.75 384.61 301.26 246.79 

其他筹资现金流 218.84 463.36 19.14 21.43 24.66  P/B 68.05 47.27 42.10 36.94 32.13 

现金净增加额 -1,780.16 1,276.57 476.65 832.28 1,011.78  EV/EBITDA -22.20 -14.23 156.51 250.08 309.25  
资料来源：公司财报，长城证券产业金融研究院 
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银行业务在内的服务或业务支持。长城证券可能与本报告涉及的公司之间存在业务关系，并无需事先或在获得业务关系后通知客户。 

长城证券版权所有并保留一切权利。 

特别声明 

《证券期货投资者适当性管理办法》、《证券经营机构投资者适当性管理实施指引（试行）》已于 2017 年 7 月 1 日 起正式实施。因本研

究报告涉及股票相关内容，仅面向长城证券客户中的专业投资者及风险承受能力为稳健型、积极型、激进型的普通投资者。若您并非上

述类型的投资者，请取消阅读，请勿收藏、接收或使用本研究报告中的任何信息。 

因此受限于访问权限的设置，若给您造成不便，烦请见谅！感谢您给予的理解与配合。 
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信、勤勉尽职、谨慎客观、公平公正的原则，独立、客观地出具本报告。本报告反映了本人的研究观点，不曾因，不因，也将不会因本

报告中的具体推荐意见或观点而直接或间接接收到任何形式的报酬。 
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