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铂科新材（300811.SZ）2024 年三季报点评     

芯片电感持续放量，业绩快速增长 
 

 2024 年 10 月 24 日 

 

➢ 事件：公司发布 2024 年三季报。2024 年前三季度，公司实现营收 12.27

亿元，同比+43.63%，归母净利润 2.86 亿元，同比+51.69%， 扣非归母净利润

为 2.81 亿元，同比+55.41%。2024Q3，公司实现营收 4.31 亿元，同比+58.06%，

环比-6.58%，归母净利润 1.01 亿元，同比+84.73%，环比-10.94%，扣非归母

净利润 1.01 亿元，同比+87.35%，环比-9.78%。 

➢ 量&价：磁粉芯业务持续增长，高毛利芯片电感业务快速放量。24Q1 受春

节因素影响生产效率下降，出货量偏低；24Q2 随着产能增加叠加光伏行业备库

需求出货量显著提升；24Q3 整体出货环比持平。2024 年前三季度，公司综合毛

利率为 40.63%，同比+1.05pct；2024Q3，公司综合毛利率为 40.93%，同比

+3.27pct，环比-1.41pct，主要系光伏板块部分大功率产品出货量下滑所致。 

➢ 环比来看：由于光伏板块部分大功率高毛利产品出货环比下降影响利润，公

司归母净利润环比减少 1244 万元。减利项主要包括：毛利（-1891 万元）、其

他收益等（-110 万元）、营业外收支（-65 万元）、；增利项主要包括：费用及

税金（+17 万元）、减值损失（+530 万元）、所得税（+226 万元）、少数股

东损益（+50 万元）。 

➢ 同比来看：得益于芯片电感和磁粉芯业务营收规模快速增长带动毛利快速提

升，公司归母净利润同比增加 4645 万元。增利项主要包括：毛利（+7366 万

元）、其他收益等（+44 万元）、少数股东损益（+101 万元）；减利项主要包

括费用及税金（-1518 万元）、减值损失（-375 万元）、营业外收支（-110 万

元）、所得税（-863 万元）。 

➢ 大算力应用场景不断涌现，芯片电感产品加速推广。24 年公司芯片电感产

品持续取得 MPS、英飞凌等全球知名半导体厂商的高度认可，同时还新进入了

多家全球知名半导体厂商供应商名录。新产品开发方面，公司持续大额研发投入

开发新产品，并交付了大量的样品，为开发新的增量市场做准备，其中适用于 AI

服务器电源电路的 TLVR 电感，目前已经实现小批量生产。另外，公司电感元件

在 AI 笔记本、平板、可穿戴设备、汽车、AI 手机等应用领域的技术布局也取得

了一系列重大进展。 

➢ 投资建议：公司为磁粉芯行业龙头企业，有望充分受益于下游新能源车、光

伏行业的高景气度，此外，公司独家研发的芯片电感处于快速放量期，未来有望

打造第二成长曲线，我们预计 2024-2026 年公司实现归母净利分别为

3.90/5.06/6.21 亿元，对应 2024 年 10 月 23 日收盘价的 PE 分别为 35/27/22

倍，维持“推荐”评级。 

➢ 风险提示：原材料价格波动和宏观经济波动风险、项目进展不及预期。  

 
[Table_Forcast] 盈利预测与财务指标 

项目/年度 2023A 2024E 2025E 2026E 

营业收入（百万元） 1,159 1,655 2,099 2,577 

增长率（%） 8.7 42.8 26.9 22.8 

归属母公司股东净利润（百万元） 256 390 506 621 

增长率（%） 32.5 52.3 30.0 22.7 

每股收益（元） 0.91 1.39 1.80 2.21 

PE 54 35 27 22 

PB 7.3 6.1 5.1 4.3 

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2024 年 10 月 23 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） 2023A 2024E 2025E 2026E  主要财务指标 2023A 2024E 2025E 2026E 

营业总收入 1,159 1,655 2,099 2,577  成长能力（%）     

营业成本 700 977 1,240 1,531  营业收入增长率 8.71 42.83 26.87 22.76 

营业税金及附加 10 15 17 18  EBIT 增长率 26.88 56.34 27.96 21.80 

销售费用 21 25 31 39  净利润增长率 32.48 52.30 29.96 22.68 

管理费用 68 69 88 108  盈利能力（%）     

研发费用 75 103 126 155  毛利率 39.61 40.97 40.92 40.59 

EBIT 303 474 607 739  净利润率 22.08 23.54 24.12 24.10 

财务费用 14 14 11 9  总资产收益率 ROA 10.18 13.48 14.97 15.65 

资产减值损失 0 0 0 0  净资产收益率 ROE 13.45 17.29 18.76 19.17 

投资收益 2 0 0 0  偿债能力     

营业利润 295 460 596 731  流动比率 4.36 4.54 5.36 6.23 

营业外收支 -5 -2 0 0  速动比率 3.02 3.29 4.06 4.90 

利润总额 291 458 596 731  现金比率 0.84 0.81 1.35 1.97 

所得税 35 69 89 110  资产负债率（%） 24.06 21.84 20.03 18.19 

净利润 256 390 506 621  经营效率     

归属于母公司净利润 256 390 506 621  应收账款周转天数 129.43 106.31 111.76 113.41 

EBITDA 389 571 718 847  存货周转天数 93.15 85.15 80.44 81.46 

      总资产周转率 0.49 0.61 0.67 0.70 

资产负债表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E  每股指标（元）     

货币资金 231 247 475 780  每股收益 0.91 1.39 1.80 2.21 

应收账款及票据 539 712 904 1,110  每股净资产 6.77 8.02 9.60 11.53 

预付款项 18 20 25 23  每股经营现金流 0.57 1.24 1.45 1.82 

存货 218 244 310 383  每股股利 0.20 0.22 0.28 0.35 

其他流动资产 188 161 168 167  估值分析     

流动资产合计 1,193 1,384 1,881 2,463  PE 54 35 27 22 

长期股权投资 0 0 0 0  PB 7.3 6.1 5.1 4.3 

固定资产 715 956 983 1,001  EV/EBITDA 35.73 24.37 19.37 16.41 

无形资产 47 47 47 47  股息收益率（%） 0.41 0.44 0.57 0.70 

非流动资产合计 1,318 1,506 1,500 1,505       

资产合计 2,512 2,890 3,382 3,968       

短期借款 55 51 51 51  现金流量表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E 

应付账款及票据 131 163 207 255  净利润 256 390 506 621 

其他流动负债 87 91 93 89  折旧和摊销 86 96 111 108 

流动负债合计 274 305 351 395  营运资金变动 -188 -153 -223 -232 

长期借款 94 89 89 89  经营活动现金流 161 348 408 512 

其他长期负债 237 237 237 237  资本开支 -177 -279 -89 -96 

非流动负债合计 331 326 326 326  投资 0 13 0 0 

负债合计 604 631 677 722  投资活动现金流 -40 -255 -89 -96 

股本 199 281 281 281  股权募资 18 2 0 0 

少数股东权益 6 6 6 6  债务募资 -30 -8 0 0 

股东权益合计 1,907 2,259 2,704 3,246  筹资活动现金流 -79 -77 -92 -110 

负债和股东权益合计 2,512 2,890 3,382 3,968  现金净流量 45 16 228 306 

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测   
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