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市场数据  
收盘价(元) 31.80 

一年最低/最高价 17.36/47.47 

市净率(倍) 3.22 

流通A股市值(百万元) 6,656.42 

总市值(百万元) 6,656.42 
 
 

基础数据  
每股净资产(元,LF) 9.87 

资产负债率(%,LF) 59.05 

总股本(百万股) 209.32 

流通 A 股(百万股) 209.32  
 

相关研究  
《瑞鹄模具(002997)：2024 年半年度

报告点评：2024Q2 业绩符合预期，汽

零业务持续上量》 

2024-08-20 

《瑞鹄模具 (002997)：2023 年年报

&2024 年一季报点评：Q1 业绩超预

期，看好汽零业务稳步增长》 

2024-04-26 
 

 

买入（维持） 
 

[Table_EPS]      盈利预测与估值 2022A 2023A 2024E 2025E 2026E 

营业总收入（百万元） 1168 1877 2622 3639 4513 

同比（%） 11.78 60.73 39.66 38.80 24.04 

归母净利润（百万元） 140.03 202.26 353.88 432.01 534.56 

同比（%） 21.52 44.44 74.96 22.08 23.74 

EPS-最新摊薄（元/股） 0.67 0.97 1.69 2.06 2.55 

P/E（现价&最新摊薄） 47.54 32.91 18.81 15.41 12.45 
  

[Table_Tag]  
  
[Table_Summary] 
投资要点 

 事件：公司发布 2024 年三季度报告。2024 年前三季度公司实现营业收
入 17.26 亿元，同比增长 32.99%；实现归母净利润 2.53 亿元，同比增
长 63.66%。其中，2024Q3 单季度公司实现营业收入 6.05 亿元，同比增
长 37.97%，环比微降 1.68%；实现归母净利润 0.91 亿元，同比增长
41.61%，环比增长 5.74%。公司 2024Q3 业绩整体符合我们的预期。 

 2024Q3 业绩符合预期，毛利率环比保持稳定。收入端，公司 2024Q3 单
季度实现营业收入 6.05 亿元，环比微降 1.68%。从主要下游 2024Q3 表
现来看：奇瑞汽车批发 63.07 万辆，环比增长 15.22%；星纪元 ES 批发
936 辆，环比微增 1.19%；星纪元 ET 批发 0.78 万辆，环比增长 13.06%；
智界 S7 批发 0.45 万辆，环比下降 63.63%。毛利率方面，公司 2024Q3

单季度综合毛利率 24.54%，环比微增 0.05 个百分点，整体保持稳定。
费用率方面，公司 2024Q3 期间费用率为 10.91%，环比提升 0.61 个百
分点，其中销售、管理、研发、财务费用率分别为 1.08%/5.49%/5.27%/-

0.94%，环比分别+0.60/+0.33/+0.90/-1.23 个百分点。投资收益方面，公
司 2024Q3 实现投资收益 0.27 亿元，环比增长 119.98%。净利润方面，
公司 2024Q3 实现归母净利润 0.91 亿元，环比增长 5.74%；对应归母净
利率 15.01%，环比提升 1.05 个百分点。 

 汽车制造装备业务稳定发展，汽车零部件业务快速放量。公司汽车制造
装备业务包括冲压模具及检具、焊装自动化生产线及智能专机和 AGV 

移动机器人等。公司装备类业务技术开发能力、制造交付能力、以及市
场开拓和客户服务等方面持续提升，新承接订单持续增长；截至 2024 年
6 月末，公司汽车制造装备业务在手订单 39.30 亿元，较上年末增长 

14.95%。汽车零部件业务方面主要产品包括冲焊零部件、一体化压铸结
构件和铝合金铸造动总件等，公司 2022 年开始介入汽车轻量化零部件
业务，2024 年上半年零部件业务产能逐步提升，配套项目陆续量产，为
公司经营贡献重要增量。 

 盈利预测与投资评级：考虑到公司汽零业务规模放量和盈利提升的节
奏，我们将公司 2024-2026 年归母净利润的预测调整为 3.54 亿元、4.32

亿元、5.35 亿元（前值为 3.40 亿元、4.34 亿元、5.30 亿元），对应 2024-

2026 年 EPS 分别为 1.69 元、2.06 元、2.55 元（前值为 1.63 元、2.07 元、
2.53 元），市盈率分别为 18.81 倍、15.41 倍、12.45 倍，维持“买入”评
级。 

 风险提示：乘用车价格战超预期；铝价上涨超预期；核心客户放量不及
预期。  
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瑞鹄模具三大财务预测表  

[Table_Finance]           资产负债表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E  利润表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E 

流动资产 3,620 5,317 6,748 8,604  营业总收入 1,877 2,622 3,639 4,513 

货币资金及交易性金融资产 872 1,443 1,434 1,994  营业成本(含金融类) 1,470 1,999 2,828 3,496 

经营性应收款项 743 1,116 1,496 1,891  税金及附加 17 21 29 36 

存货 1,774 2,443 3,434 4,259  销售费用 41 28 36 41 

合同资产 113 165 224 281     管理费用 91 134 182 223 

其他流动资产 119 150 160 178  研发费用 97 128 175 217 

非流动资产 1,624 2,058 2,461 2,800  财务费用 1 (8) (11) (9) 

长期股权投资 280 338 415 482  加:其他收益 18 40 42 44 

固定资产及使用权资产 508 752 980 1,191  投资净收益 78 95 111 128 

在建工程 339 355 411 428  公允价值变动 0 0 0 0 

无形资产 131 177 219 263  减值损失 (20) (20) (21) (22) 

商誉 0 0 0 0  资产处置收益 0 0 0 0 

长期待摊费用 43 43 43 43  营业利润 234 435 532 659 

其他非流动资产 322 393 393 393  营业外净收支  (3) 7 8 8 

资产总计 5,244 7,375 9,209 11,404  利润总额 231 442 539 667 

流动负债 2,856 4,390 5,717 7,290  减:所得税 12 44 54 67 

短期借款及一年内到期的非流动负债 188 271 376 465  净利润 219 398 485 601 

经营性应付款项 1,078 1,589 2,048 2,607  减:少数股东损益 17 44 53 66 

合同负债 1,417 2,276 2,953 3,791  归属母公司净利润 202 354 432 535 

其他流动负债 173 254 339 427       

非流动负债 475 477 477 477  每股收益-最新股本摊薄(元) 0.97 1.69 2.06 2.55 

长期借款 214 214 214 214       

应付债券 167 167 167 167  EBIT 160 434 528 658 

租赁负债 2 2 2 2  EBITDA 248 541 666 825 

其他非流动负债 92 94 94 94       

负债合计 3,331 4,867 6,194 7,767  毛利率(%) 21.66 23.75 22.29 22.54 

归属母公司股东权益 1,702 2,254 2,707 3,263  归母净利率(%) 10.78 13.50 11.87 11.84 

少数股东权益 210 254 307 374       

所有者权益合计 1,913 2,508 3,014 3,637  收入增长率(%) 60.73 39.66 38.80 24.04 

负债和股东权益 5,244 7,375 9,209 11,404  归母净利润增长率(%) 44.44 74.96 22.08 23.74 

           

           

现金流量表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E  重要财务与估值指标 2023A 2024E 2025E 2026E 

经营活动现金流 200 744 308 842  每股净资产(元) 8.44 10.77 12.93 15.59 

投资活动现金流 (276) (437) (423) (370)  最新发行在外股份（百万股） 209 209 209 209 

筹资活动现金流 335 259 105 89  ROIC(%) 6.92 13.84 13.72 14.35 

现金净增加额 260 571 (9) 561  ROE-摊薄(%) 11.88 15.70 15.96 16.38 

折旧和摊销 88 107 138 167  资产负债率(%) 63.52 65.99 67.27 68.11 

资本开支 (328) (406) (457) (431)  P/E（现价&最新股本摊薄） 32.91 18.81 15.41 12.45 

营运资本变动 (55) 335 (218) 189  P/B（现价） 3.77 2.95 2.46 2.04 

数据来源:Wind,东吴证券研究所，全文如无特殊注明，相关数据的货币单位均为人民币，预测均为东吴证券研究所预测。  
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