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爱柯迪（600933.SH）2023 年半年度业绩预告点评     

23Q2 业绩超预期，募资助力墨西哥扩产 
 

 2023 年 07 月 14 日 

 

➢ 事件概述：2023 年 7 月 15 日，公司发布 2023 年半年度业绩预告，预计

2023H1 归属于上市公司股东的净利润为 37,500 万元~41,500 万元，同比

+75.94%~+94.70%；2023H1 扣除非经常性损益后的净利润为 37,000 万元

~41,000 万元，同比+98.77%~+120.26%。 

➢ 23Q2 业绩超预期，公司加速电动智能化转型。 

23Q2 公 司 归 母 净 利 预 计 为 20,564 万 元 ~24,564 万 元 ， 同 比

+60.33%~+91.51%，环比+21.42%~+45.04%，主要系 1）三电+智能化壳体

订单释放带动公司营收增长：公司深耕铝合金精密压铸件十余载，主要产品包括

汽车雨刮/动力/热管理/转向/制动等系统，加速布局新能源汽车三电系统、汽车

结构件、汽车视觉系统等合金精密压铸件。据公司可转债募集说明书，截至 2022

年 4 月末，公司在手订单充足，其中新能源汽车三电系统项目在手订单未来预测

金额约为 91.54 亿元，获取的订单主要集中在未来 4-8 年内实现销售收入。

2023H1 公司前期开拓的新能源领域和智能驾驶领域项目订单持续放量，带来业

绩增长；2）汇率等外部因素的正向影响。同时，公司发布定增募集说明书，募

集资金总额不超过 12 亿元，用于建设墨西哥新能源汽车结构件及三电系统零部

件生产基地，助力公司快速布局北美地区新能源汽车中大型铝合金压铸件市场，

增强与全球知名的大型跨国汽车零部件供应商及新能源主机厂在全球范围内的

全面、深度合作，提高客户黏性。 

➢ 公司在手订单充足，产能爬坡迈入业绩释放期。 

公司在提升中小件市占率的基础上，积极布局新能源产品，据公司公告，2022 年

公司新能源汽车用产品销售收入占比约为 20%，新增订单中新能源占比达 70%

（三电/智能驾驶/热管理/结构件各占 40%/12%/10%/5%），公司智能电动化

转型加速。产能方面，截至 2022 年底，公司储备土地近千亩，包括宁波本部土

地 356 亩、柳州基地 90 余亩、爱柯迪智能制造科技产业园 118 亩、墨西哥北美

生产基地 76 余亩以及安徽含山 433 亩土地，为后续订单的释放做好产能储备。

截至 22M11，公司投产土地在 640 亩左右，以单亩产值 0.12 亿元计算，对应爬

坡后产值规模将达到 77-80 亿元，为后续业绩持续增长提供保障。此外，公司一

体化压铸深化布局，爱柯迪智能制造科技产业园大吨位 6100T 压铸机于 2023 年

4 月份进场，有助于公司扩大零部件品种，提升 ASP。 

➢ 投资建议：公司客户资源优质，电动智能化加速转型，我们上调公司盈利预

测，预计公司 2023-2025 年实现营收 61.10/80.45/101.38 亿元，实现归母净利

润 8.39/10.95/14.41 亿元，当前市值对应 2023-2025 年 PE 为 24/19/14 倍，

维持“推荐”评级。 

➢ 风险提示：原材料价格波动导致毛利率低预期，新品拓展不及预期等。 

  
 

[Table_Forcast] 盈利预测与财务指标 

项目/年度 2022A 2023E 2024E 2025E 

营业收入（百万元） 4265 6110 8045 10138 

增长率（%） 33.1 43.3 31.7 26.0 

归属母公司股东净利润（百万元） 649 839 1095 1441 

增长率（%） 109.3 29.4 30.4 31.7 

每股收益（元） 0.72 0.94 1.22 1.61 

PE 32 24 19 14 

PB 3.8 3.4 3.0 2.6 

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2023 年 7 月 14 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） 2022A 2023E 2024E 2025E  主要财务指标 2022A 2023E 2024E 2025E 

营业总收入 4265 6110 8045 10138  成长能力（%）     

营业成本 3081 4423 5832 7323  营业收入增长率 33.05 43.25 31.67 26.01 

营业税金及附加 29 46 57 71  EBIT 增长率 76.40 42.96 32.15 32.84 

销售费用 64 86 113 132  净利润增长率 109.29 29.40 30.44 31.68 

管理费用 251 354 459 558  盈利能力（%）     

研发费用 205 294 387 476  毛利率 27.77 27.61 27.51 27.76 

EBIT 642 918 1213 1611  净利润率 15.21 13.74 13.61 14.22 

财务费用 -87 -18 -3 -1  总资产收益率 ROA 6.53 7.62 8.93 10.44 

资产减值损失 -8 -12 -16 -20  净资产收益率 ROE 11.98 13.85 15.89 18.06 

投资收益 24 37 48 61  偿债能力     

营业利润 741 960 1248 1653  流动比率 2.48 2.37 2.47 2.59 

营业外收支 1 0 0 0  速动比率 1.89 1.62 1.67 1.76 

利润总额 742 960 1248 1653  现金比率 1.20 0.85 0.79 0.78 

所得税 68 88 114 151  资产负债率（%） 43.43 42.83 41.55 39.75 

净利润 674 872 1134 1502  经营效率     

归属于母公司净利润 649 839 1095 1441  应收账款周转天数 115.09 104.85 104.85 104.85 

EBITDA 1161 1550 2050 2435  存货周转天数 102.10 104.86 104.86 104.86 

      总资产周转率 0.52 0.14 0.69 0.78 

资产负债表（百万元） 2022A 2023E 2024E 2025E  每股指标（元）     

货币资金 2514 2122 2267 2550  每股收益 0.72 0.94 1.22 1.61 

应收账款及票据 1380 1750 2304 2903  每股净资产 6.04 6.76 7.69 8.91 

预付款项 90 67 88 111  每股经营现金流 0.72 0.95 1.49 1.82 

存货 862 1258 1659 2083  每股股利 0.23 0.30 0.39 0.51 

其他流动资产 362 695 748 805  估值分析     

流动资产合计 5207 5892 7066 8452  PE 32 24 19 14 

长期股权投资 8 8 8 8  PB 3.8 3.4 3.0 2.6 

固定资产 2689 2953 3170 3383  EV/EBITDA 18.47 13.84 10.46 8.81 

无形资产 441 485 522 557  股息收益率（%） 1.00 1.30 1.70 2.23 

非流动资产合计 4717 5117 5186 5348       

资产合计 9924 11009 12252 13801       

短期借款 1290 1290 1290 1290  现金流量表（百万元） 2022A 2023E 2024E 2025E 

应付账款及票据 586 877 1157 1453  净利润 674 872 1134 1502 

其他流动负债 223 318 416 520  折旧和摊销 519 632 837 823 

流动负债合计 2100 2486 2864 3264  营运资金变动 -566 -722 -709 -776 

长期借款 0 0 0 0  经营活动现金流 647 849 1332 1628 

其他长期负债 2210 2230 2226 2222  资本开支 -1371 -862 -885 -962 

非流动负债合计 2210 2230 2226 2222  投资 -269 0 0 0 

负债合计 4310 4716 5090 5486  投资活动现金流 -1620 -971 -837 -902 

股本 883 896 896 896  股权募资 238 0 0 0 

少数股东权益 201 234 274 334  债务募资 551 -12 0 0 

股东权益合计 5615 6294 7162 8315  筹资活动现金流 2082 -270 -350 -443 

负债和股东权益合计 9924 11009 12252 13801  现金净流量 1196 -392 145 283 

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测   
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