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[Table_Main]   

 

公司研究|可选消费|汽车与汽车零部件 证券研究报告 

瑞鹄模具(002997)公司点评报告 2024 年 04 月 25 日 

业绩如期兑现，北美整体转盈 业绩符合预期，新业务进展顺利 

——瑞鹄模具(002997)公司点评报告 
 

[Table_Summary] 事件： 

公司发布 2023 年年报与 2024 年第一季度报告，业绩符合我们预期。2023

年实现营收 18.77 亿元，同比+60.73%；实现归母净利润 2.02 亿元，同比

+44.42%；实现扣非归母净利润 1.84 亿元，同比+80.96%。2023 年 Q4 实

现营收 5.79 亿元，同比+70.91%，环比+32.11%；实现归母净利润 0.48 亿

元，同比+42.69%，环比-25.27%；实现扣非归母净利润 0.50 亿元，同比

+145.69%，环比-10.27%。2024 年 Q1 实现营收 5.06 亿元，同比+31.68%，

环比-12.71%；实现归母净利润 0.76 亿元，同比+76.75%，环比+58.20%；

实现扣非归母净利润 0.70 亿元，同比+81.34%，环比+39.98%。 

 装备制造业务：产能逐步落地，订单逐年增长 

需求端：公司聚焦国内头部传统自主品牌、头部新势力及一带一路国家属地

化汽车品牌客户，定点逐年显著提升。根据公司公告，截至 2021/2022/2023

年末，公司汽车制造装备业务在手订单分别为 24.55/30.30/34.19 亿元。供

给端，公司产能持续扩容，其中，覆盖件模具智能工厂和高强板模具新工厂

已同时启动建设，预计 2024 年部分建设完工并投产，自动化产线 IPO 募投

项目二阶段已于 2023 年完成建设并投产，新建产能的逐步释放将有力保障

公司装备制造业务条线的持续增长。 

 轻量化零部件业务，多条业务线实现从 0 到 1 突破 

报告期内，公司 1）铝合金精密铸造动总产品已于 2023 年 2 季度全面量

产，目前已经入稳产阶段。同时，该产品线已成功实现客户新一代高功率机

型新产品试制、试产和量产；2）铝合金一体化压铸车身结构件产品已于

2023 年 4 季度启动量产。此外，公司同步启动多制件、多材料、多工艺研

发、试制及试装，技术研发体系能力得到提升完善；3）高强度板及铝合金

板材冲焊件已于 2023 年 4 季度开始量产，目前已经入爬产阶段。报告期内

公司已成功获取客户主力车型产品换代定点。 

 投资建议与盈利预测 

我们预计公司 2024-2026 年营业收入分别为 27.22\34.75\42.49 亿元，归母

净利润分别为 3.00\3.86\4.79 亿元，按照当前最新股本测算，对应基本每股

收益分别为 1.43\1.85\2.29 元，按照最新股价测算，对应 PE20\16\13 倍。

维持“买入”评级。 

 风险提示 

行业周期波动风险，铝压铸行业市场竞争加剧风险，季度间业绩波动风险，

关联交易占比增加风险。 
 

[Table_Finance]      附表：盈利预测      

财务数据和估值 2022  2023  2024E 2025E 2026E 

营业收入(百万元) 1167.79  1877.03  2721.79  3474.99  4249.31  

收入同比（%） 11.78  60.73  45.01  27.67  22.28  

归母净利润(百万元) 140.05  202.26  299.52  386.23  479.04  

归母净利润同比(%) 21.54  44.42  48.09  28.95  24.03  

ROE（%） 10.55  11.88  14.34  16.20  17.43  

每股收益（元） 0.71  1.02  1.43  1.85  2.29  

市盈率(P/E) 40.59  28.11  20.02  15.53  12.52  

资料来源：同花顺 IFind,国元证券研究所 
 

  

  
[Table_Invest] 

买入|维持 

 
[Table_TargetPrice] 当前价/目标价：  28.65 元/36.15 元 

目标期限：  6 个月 
 
[Table_Base] 基本数据 

52 周最高/最低价（元）： 49.8 / 18.9 

A 股流通股（百万股）： 209.32 

A 股总股本（百万股）： 209.32 

流通市值（百万元）： 5997.06 

总市值（百万元）： 5997.06 
 
[Table_PicQuote] 过去一年股价走势 

 
资料来源：Wind  
[Table_DocReport] 相关研究报告 

《国元证券公司研究-瑞鹄模具(002997)公司点评：业绩

受装备业务带动明显，零部件业务有望快速放量》 
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[Table_FinanceDetail]             
财务预测表             

资产负债表    单位:  百万元  利润表    单位:  百万元 

会计年度 2022  2023  2024E 2025E 2026E  2021  2022  2023  2024E 2025E 2026E 

流动资产 2930.19  3620.19  4607.63  5437.38  6399.39   营业收入 1167.79  1877.03  2721.79  3474.99  4249.31  

  现金 601.33  841.51  1088.72  1299.94  1827.69   营业成本 893.73  1470.49  2143.69  2738.68  3338.45  

  应收账款 270.29  381.08  507.85  613.65  715.86   营业税金及附加 13.46  17.27  27.24  35.60  41.72  

  其他应收款 24.56  24.63  35.38  41.70  45.51   营业费用 33.15  40.76  54.44  69.50  84.99  

  预付账款 101.83  163.93  234.07  291.90  348.44   管理费用 59.83  91.11  127.92  159.85  191.22  

  存货 1490.46  1774.38  2329.40  2708.67  2973.26   研发费用 79.56  97.47  136.09  166.80  199.72  

  其他流动资产 441.72  434.68  412.21  481.51  488.62   财务费用 -1.36  0.68  6.18  4.23  0.81  

非流动资产 1094.55  1623.64  1935.99  2292.84  2694.63   资产减值损失 -9.24  -14.82  -16.72  -13.59  -15.04  

  长期投资 185.42  279.71  297.49  297.49  297.49   公允价值变动收益 0.44  -0.50  -0.06  -0.04  -0.20  

  固定资产 364.58  496.88  748.60  994.46  1258.57   投资净收益 44.82  77.52  124.03  155.04  186.05  

  无形资产 92.81  131.29  158.32  194.71  226.78   营业利润 141.40  234.07  347.33  455.89  576.75  

  其他非流动资产 451.75  715.76  731.58  806.20  911.79   营业外收入 3.99  1.19  4.64  3.27  3.04  

资产总计 4024.74  5243.83  6543.63  7730.22  9094.02   营业外支出 0.46  4.13  1.66  2.08  2.62  

流动负债 2110.56  2856.47  3781.39  4503.73  5318.11   利润总额 144.93  231.13  350.32  457.08  577.16  

  短期借款 20.02  156.83  127.72  0.00  0.00   所得税 -0.25  12.16  21.02  27.42  34.63  

  应付账款 388.28  647.50  943.22  1205.02  1468.92   净利润 145.18  218.97  329.30  429.66  542.53  

  其他流动负债 1702.26  2052.14  2710.45  3298.72  3849.19   少数股东损益 5.13  16.71  29.78  43.42  63.49  

非流动负债 433.79  474.64  434.14  558.11  681.12   归属母公司净利润 140.05  202.26  299.52  386.23  479.04  

 长期借款 0.00  214.30  314.30  414.30  514.30   EBITDA 190.39  310.70  447.14  600.37  771.15  

 其他非流动负债 433.79  260.33  119.84  143.81  166.81   EPS（元） 0.71  1.02  1.43  1.85  2.29  

负债合计 2544.35  3331.11  4215.53  5061.85  5999.22         

 少数股东权益 
152.31  210.31  240.09  283.51  347.00   主要财务比率      

  股本 183.61  198.43  209.38  209.38  209.38   会计年度 2022  2023  2024E 2025E 2026E 

  资本公积 554.77  799.96  975.84  975.84  975.84   成长能力      

  留存收益 519.65  666.95  906.95  1203.32  1566.50   营业收入(%) 11.78  60.73  45.01  27.67  22.28  

归属母公司股东权益 1328.08  1702.41  2088.01  2384.86  2747.80   营业利润(%) 12.74  65.53  48.39  31.26  26.51  

负债和股东权益 4024.74  5243.83  6543.63  7730.22  9094.02   归属母公司净利润(%) 21.54  44.42  48.09  28.95  24.03  

       获利能力      

现金流量表    单位:  百万元  
毛利率(%) 

23.47  21.66  21.24  21.19  21.44  

会计年度 
2022  2023  2024E 2025E 2026E  

净利率(%) 
11.99  10.78  11.00  11.11  11.27  

经营活动现金流 95.17  200.44  464.08  671.72  897.65   ROE(%) 10.55  11.88  14.34  16.20  17.43  

  净利润 145.18  218.97  329.30  429.66  542.53   ROIC(%) 9.45  10.36  12.63  14.19  16.03  

  折旧摊销 50.34  75.95  93.63  140.25  193.59   偿债能力      

  财务费用 -1.36  0.68  6.18  4.23  0.81   资产负债率(%) 63.22  63.52  64.42  65.48  65.97  

  投资损失 -44.82  -77.52  -124.03  -155.04  -186.05   净负债比率(%) 1.13  12.07  10.49  8.18  8.57  

营运资金变动 -102.78  -57.94  -243.91  -103.20  30.65   流动比率 1.39  1.27  1.22  1.21  1.20  

 其他经营现金流 48.61  40.30  402.91  355.83  316.12   速动比率 0.68  0.65  0.60  0.61  0.64  

投资活动现金流 -454.39  -276.08  -255.49  -305.71  -350.97   营运能力      

  资本支出 235.13  330.57  315.00  415.00  515.00   总资产周转率 0.34  0.41  0.46  0.49  0.51  

  长期投资 238.30  -41.89  17.16  0.00  0.00   应收账款周转率 3.78  5.08  5.44  5.49  5.66  

 其他投资现金流 19.05  12.59  76.67  109.29  164.03   应付账款周转率 2.40  2.84  2.70  2.55  2.50  

筹资活动现金流 438.69  334.88  38.62  -154.79  -18.93   每股指标（元）      

  短期借款 10.02  136.81  -29.11  -127.72  0.00   每股收益(最新摊薄) 0.71  1.02  1.43  1.85  2.29  

  长期借款 

0.00  214.30  100.00  100.00  100.00  

 

每股经营现金流(最新摊

薄) 

0.45  0.96  2.22  3.21  4.29  

  普通股增加 0.01  14.82  10.95  0.00  0.00   每股净资产(最新摊薄) 6.34  8.13  9.97  11.39  13.12  

  资本公积增加 0.19  245.19  175.89  0.00  0.00   估值比率      

 其他筹资现金流 428.49  -276.24  -219.10  -127.08  -118.93   P/E 40.59  28.11  20.02  15.53  12.52  

现金净增加额 79.99  260.07  247.21  211.22  527.75   P/B 4.52  3.52  2.87  2.52  2.18  

       EV/EBITDA 28.10  17.22  11.97  8.91  6.94  

资料来源：同花顺 IFind，国元证券研究所 



  
  

      

 

 


