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瑞鹄模具（002997.SZ）系列点评三     

24Q2 业绩符合预期 装备+零部件双轮驱动  
 

 2024 年 07 月 12 日 

 

➢ 事件：公司披露 2024 年半年度业绩预告：公司 2024 年半年度预计实现归

母净利润 1.54~1.70 亿元，同比+70.76%~88.51%；预计实现扣非归母净利润

1.44~1.60 亿元，同比+84.42%~104.91%。 

➢ 24Q2 业绩符合预期 零部件业务放量。按照公司业绩预告中值计算，公司

2024Q2 单季度实现归母净利润 0.86 亿元，同比+82.25%，环比+13.63%；预

计实现扣非归母净利润 0.82 亿元，同比+107.85%，环比+15.80%。我们判断，

公司业绩同环比高增主要受益于客户奇瑞销量的上升。根据奇瑞汽车公众号披

露，公司首次半年度销售量突破百万辆，创造历史新高，奇瑞汽车 2024Q2 销量

为 571,017 辆，环比+8.61%。汽车零部件业务陆续实现量产，随着产线产能爬

坡，带动零部件业务规模效应提升；公司 2024 年上半年投资收益及其他收益同

比增加，促进业绩增长。 

➢ 业务基于主要客户 不断开拓新客户。公司业务基于股东奇瑞，2023 年公司

客户 CR5 为 55.4%，同比+2.2pct，大客户营收占比有所提升。公司不断获取理

想、小鹏、蔚来等新能源客户以及海外奔驰、宝马等新客户订单，2023 年年报

报告期内新增劳斯莱斯、沃尔沃欧洲、华晨宝马等，新客户拓展有望为公司营收

带来新增量。 

➢ 装备类业务订单饱满 轻量化业务向上发展。公司装备类业务在手订单充足，

截至 2023 年底，公司在手订单 34.2 亿元，同比+12.8%，产能负荷饱满。根据

公司 2023 年年报披露，轻量化零部件业务二期正在建设中，铝合金精密成形铸

造动总零部件 2023Q2 实现全面量产、稳产；铝合金一体化压铸车身结构件

2023Q4 启动量产；高强度板及铝合金板材冲焊件 2023Q4 进入量产，目前已进

入爬产阶段。公司汽车轻量化零部件业务承接新车型、新项目 5 个。我们认为，

随定点项目的产能爬坡，公司业绩有望迎来进一步提升。 

➢ 投资建议：公司基于与股东奇瑞的合作，不断开拓新客户，当前装备类业务

在手订单充足，轻量化业务随产能释将会带来进一步业绩提升。我们预计公司

2024-2026 年营收分别为 28.1/35.4/44.6 亿元，归母净利为 3.6/4.6/5.7 亿元，

对应 EPS 分别为 1.71/2.17/2.72 元。按照 2024 年 7 月 11 日收盘价 34.73 元，

对应 PE 分别为 20/16/13 倍，维持“推荐”评级。 

➢ 风险提示：销量不及预期；客户拓展情况不及预期；新业务发展不及预期；

原材料价格波动等。  

 
[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） 1,877  2,806  3,540  4,458  

增长率（%） 60.7 
  

49.5  26.1  26.0  

归属母公司股东净利润（百万元） 202  357  455  568  

增长率（%） 44.4  76.7  27.3  24.9  

每股收益（元） 0.97  1.71  2.17  2.72  

PE 36  20  16  13  

PB 4.2  3.6  3.1  2.5  

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2024 年 7 月 11 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 1,877  2,806  3,540  4,458   成长能力（%）     

营业成本 1,470  2,178  2,755  3,488   营业收入增长率 60.73  49.49  26.14  25.96  

营业税金及附加 17  28  35  45   EBIT 增长率 80.65  95.17  27.44  22.81  

销售费用 41  51  60  76   净利润增长率 44.44  76.70  27.34  24.90  

管理费用 91  132  159  196   盈利能力（%）     

研发费用 97  143  177  218   毛利率 21.66  22.39  22.17  21.76  

EBIT 160  312  397  488   净利润率 10.78  12.74  12.86  12.75  

财务费用 1  8  5  -7   总资产收益率 ROA 3.86  4.92  5.55  5.33  

资产减值损失 -15  -10  -10  -10   净资产收益率 ROE 11.88  17.92  19.12  19.78  

投资收益 78  123  149  178   偿债能力         

营业利润 234  417  531  663   流动比率 1.27  1.22  1.27  1.26  

营业外收支 -3  1  1  1   速动比率 0.52  0.44  0.59  0.48  

利润总额 231  418  532  664   现金比率 0.29  0.22  0.39  0.27  

所得税 12  33  43  53   资产负债率（%） 63.52  69.30  67.65  70.12  

净利润 219  384  489  611   经营效率     

归属于母公司净利润 202  357  455  568   应收账款周转天数 62.46  62.00  63.00  65.00  

EBITDA 248  394  489  588   存货周转天数 399.64  400.00  400.00  400.00  

      总资产周转率 0.41  0.45  0.46  0.47  

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

货币资金 842  1,007  1,946  1,854   每股收益 0.97  1.71  2.17  2.72  

应收账款及票据 385  624  664  1,010   每股净资产 8.13  9.53  11.37  13.73  

预付款项 164  240  28  384   每股经营现金流 0.96  1.26  5.08  0.09  

存货 1,774  3,055  3,047  4,685   每股股利 0.30  0.30  0.30  0.30  

其他流动资产 456  620  693  820   估值分析         

流动资产合计 3,620  5,544  6,378  8,753   PE 36  20  16  13  

长期股权投资 280  326  381  446   PB 4.3  3.6  3.1  2.5  

固定资产 497  662  765  830   EV/EBITDA 28.37  17.84  14.38  11.96  

无形资产 131  132  132  132   股息收益率（%） 0.86  0.86  0.86  0.86  

非流动资产合计 1,624  1,726  1,819  1,914        

资产合计 5,244  7,271  8,197  10,667        

短期借款 157  157  157  157   现金流量表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E 

应付账款及票据 1,078  2,007  1,896  3,046   净利润 219  384  489  611  

其他流动负债 1,621  2,363  2,981  3,765   折旧和摊销 88  82  92  100  

流动负债合计 2,856  4,527  5,034  6,968   营运资金变动 -55  -114  597  -548  

长期借款 214  250  250  250   经营活动现金流 200  263  1,064  19  

其他长期负债 260  262  262  262   资本开支 -328  -129  -129  -129  

非流动负债合计 475  512  512  512   投资 42  -36  -55  -65  

负债合计 3,331  5,039  5,546  7,480   投资活动现金流 -276  -51  -35  -16  

股本 198  198  198  198   股权募资 40  0  0  0  

少数股东权益 210  237  271  314   债务募资 374  37  0  0  

股东权益合计 1,913  2,232  2,651  3,188   筹资活动现金流 335  -47  -90  -95  

负债和股东权益合计 5,244  7,271  8,197  10,667   现金净流量 260  165  939  -92  

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测   
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