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派克新材（605123.SH）2024 年年报及 2025 年一季报点评    
 

1Q25 业绩回暖；电力&海外收入增长较快 
 

 2025 年 04 月 30 日 

 

➢ 事件：4 月 28 日，公司发布 2024 年报，全年实现营收 32.1 亿元，

YOY-11.21%；归母净利润 2.6 亿元，YOY-46.4%；扣非净利润 2.5 亿元，

YOY-42.4%。同时发布 2025 年一季报，1Q25 实现营收 7.7 亿元，YOY+2.9%；

归母净利润 0.77 亿元，YOY+5.5%。业绩表现符合市场预期。受航空航天及石

化用锻件收入减少影响，24 年公司业绩阶段性承压。我们点评如下： 

➢ 4Q24 业绩低谷；1Q25 业绩同/环比均实现增长。1）单季度：4Q24，公

司实现营收 7.3 亿元，YOY-11.2%；归母净利润 0.17 亿元，YOY-75.4%。2）

利润率：2024 年公司毛利率同比下降 5.2ppt 至 18.7%，净利率同比下降 5.4ppt

至 8.2%，其中，4Q24 盈利能力是全年低谷，4Q24 毛利率同比下滑 6.3ppt 至

12.1%；净利率同比下滑 6.0ppt 至 2.3%。1Q25 公司迎来业绩回暖，收入和利

润均实现同/环比增长，1Q25 毛利率同比下降 2.6ppt 至 18.5%，净利率同比提

升 0.2ppt 至 9.9%。 

➢ 航空航天、石化锻件收入下滑；海外市场增长较快。分产品看，2024 年，

公司：1）航空航天锻件：实现营收 8.4 亿元，YOY -25.6%，毛利率同比下滑

9.7ppt 至 34.2%；2）石化锻件：实现营收 6.2 亿元，YOY -33.6%，毛利率同

比下滑 0.4ppt 至 15.4%。3）电力锻件：实现营收 11.1 亿元，YOY+28.6%，

毛利率同比下滑 2.6ppt至 12.8%；4）其他锻件：实现营收 2.3亿元，YOY-16.6%，

毛利率同比下滑 5.5ppt 至 15.8%。分区域看，1）国内市场：收入 21.3 亿元，

YOY-21.2%，毛利率同比减少 4.5ppt 至 23.2%；2）海外市场：收入 6.6 亿元，

YOY+35.2%，毛利率同比下降 7.2ppt 至 10.0%。综合来看，国内航空航天、

石化等领域阶段性承压，电力锻件和海外市场保持较快增长。 

➢ 营收减少致费用率增加；经营现金流有所改善。2024 年，公司期间费用同

比减少 6.7%至 2.9 亿元，期间费用率同比增加 0.4ppt 至 8.9%，其中，销售费

用率同比增加 0.3ppt 至 1.9%；管理费用率同比增加 0.3ppt 至 2.6%；研发费用

率同比减少 0.3ppt 至 4.6%。截至 4Q24 末，公司：1）存货 10.8 亿元，较 24

年初增加 18.0%；2）在建工程 3.6 亿元，较 24 年初增加 188%，持续推进募投

项目。2024 年，公司经营活动净现金流为 5.9 亿元，2023 年为 1.4 亿元。 

➢ 投资建议：公司是国内少数可为航空发动机、航天运载火箭及卫星、燃气轮

机等高端装备提供配套特种合金精密环形锻件产品的民营企业之一，伴随募投项

目推进和产能释放，有望持续受益于航空航天、新能源多领域的高景气。我们预

计公司 2025~2027 年归母净利润分别为 3.2 亿元、3.9 亿元和 4.6 亿元，对应

PE 分别为 21x/17x/15x。我们考虑到公司多板块业务布局及海外业务的快速发

展，维持“推荐”评级。 

➢ 风险提示：下游需求不及预期、募投项目进展不及预期、产品降价等。   
[Table_Forcast] 盈利预测与财务指标 

项目/年度 2024A 2025E 2026E 2027E 

营业收入（百万元） 3,213 3,691 4,158 4,657 

增长率（%） -11.2 14.9 12.7 12.0 

归属母公司股东净利润（百万元） 264 321 390 459 

增长率（%） -46.4 21.7 21.5 17.6 

每股收益（元） 2.18 2.65 3.22 3.79 

PE 25 21 17 15 

PB 1.5 1.5 1.5 1.4 

资料来源：wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2025 年 04 月 29 日收盘价）   
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公司财务报表数据预测汇总  
[TABLE_FINANCE] 利润表（百万元） 2024A 2025E 2026E 2027E  主要财务指标 2024A 2025E 2026E 2027E 

营业总收入 3,213 3,691 4,158 4,657  成长能力（%）     

营业成本 2,613 2,998 3,356 3,748  营业收入增长率 -11.21 14.88 12.67 11.99 

营业税金及附加 16 18 21 23  EBIT 增长率 -44.45 28.05 23.35 19.57 

销售费用 63 65 69 72  净利润增长率 -46.37 21.72 21.49 17.59 

管理费用 85 89 91 98  盈利能力（%）     

研发费用 149 162 179 186  毛利率 18.68 18.76 19.29 19.51 

EBIT 280 359 442 529  净利润率 -46.37 21.72 21.49 17.59 

财务费用 -10 -2 -1 4  总资产收益率 ROA 3.65 4.31 5.09 5.66 

资产减值损失 -30 -31 -34 -36  净资产收益率 ROE 5.98 7.16 8.53 9.81 

投资收益 8 11 12 14  偿债能力     

营业利润 299 363 443 524  流动比率 2.12 2.03 1.96 1.82 

营业外收支 -2 -2 -2 -2  速动比率 1.65 1.58 1.50 1.38 

利润总额 297 361 441 522  现金比率 0.52 0.44 0.37 0.32 

所得税 33 40 51 63  资产负债率（%） 38.99 39.75 40.28 42.31 

净利润 264 321 390 459  经营效率     

归属于母公司净利润 264 321 390 459  应收账款周转天数 147.37 140.00 125.00 115.00 

EBITDA 428 507 610 722  存货周转天数 137.17 132.00 125.00 120.00 

      总资产周转率 0.46 0.50 0.55 0.59 

资产负债表（百万元） 2024A 2025E 2026E 2027E  每股指标（元）     

货币资金 1,291 1,155 1,018 991  每股收益 2.18 2.65 3.22 3.79 

应收账款及票据 1,860 1,923 1,982 2,105  每股净资产 36.42 37.05 37.77 38.59 

预付款项 90 73 84 90  每股经营现金流 4.91 3.12 3.58 5.78 

存货 1,078 1,090 1,176 1,253  每股股利 1.80 2.19 2.66 3.13 

其他流动资产 941 1,074 1,125 1,172  估值分析     

流动资产合计 5,260 5,314 5,386 5,611  PE 25 21 17 15 

长期股权投资 0 0 0 0  PB 1.5 1.5 1.5 1.4 

固定资产 1,122 1,240 1,347 1,498  EV/EBITDA 13.76 11.61 9.64 8.15 

无形资产 170 176 182 188  股息收益率（%） 3.28 3.99 4.85 5.70 

非流动资产合计 1,974 2,137 2,279 2,496       

资产合计 7,234 7,452 7,665 8,106       

短期借款 410 460 510 560  现金流量表（百万元） 2024A 2025E 2026E 2027E 

应付账款及票据 1,696 1,771 1,809 2,064  净利润 264 321 390 459 

其他流动负债 371 388 424 462  折旧和摊销 148 148 168 193 

流动负债合计 2,477 2,619 2,744 3,086  营运资金变动 143 -140 -178 -10 

长期借款 0 0 0 0  经营活动现金流 594 378 434 700 

其他长期负债 344 344 344 344  资本开支 -593 -308 -308 -408 

非流动负债合计 344 344 344 344  投资 -286 0 0 0 

负债合计 2,821 2,962 3,088 3,430  投资活动现金流 -865 -299 -296 -394 

股本 121 121 121 121  股权募资 0 0 0 0 

少数股东权益 0 0 0 0  债务募资 190 50 50 50 

股东权益合计 4,413 4,489 4,577 4,677  筹资活动现金流 -50 -235 -294 -353 

负债和股东权益合计 7,234 7,452 7,665 8,106  现金净流量 -330 -157 -156 -47 

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测   
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