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基本状况
总股本(百万股) 800.00
流通股本(百万股) 794.76
市价(元) 45.33
市值(百万元) 36,264.00
流通市值(百万元) 36,026.70

股价与行业-市场走势对比

相关报告
1、《轮胎模具和机床业务高增驱动，

2024 半年报超预期——豪迈科技
（002595）点评报告》2024-08-19
2、《数控机床高增 111.76%，2023
年毛利率创新高》2024-03-18

公司盈利预测及估值

指标 2022A 2023A 2024E 2025E 2026E
营业收入（百万元） 6,642 7,166 8,272 9,358 10,489

增长率 yoy% 11% 8% 15% 13% 12%

净利润（百万元） 1,200 1,612 1,898 2,222 2,491

增长率 yoy% 14% 34% 18% 17% 12%

每股收益（元） 1.50 2.02 2.37 2.78 3.11

每股现金流量 0.69 2.01 1.93 2.27 2.56

净资产收益率 16% 19% 18% 18% 17%

P/E 30.2 22.5 19.1 16.3 14.6

P/B 4.9 4.2 3.5 2.9 2.5

备注：股价截止自2024年 11月 10日收盘价，每股指标按照最新股本数全面摊薄

报告摘要
 事件：公司发布 2024年三季报，前三季度实现营业收入 63.65亿元，同比增长 20.05%，

实现归母净利润 14.17亿元，同比增长 21.23%，实现扣非归母净利润 13.48亿元，
同比增长 18.33%。其中，单三季度实现营业收入 22.27亿元，同比增长 26.24%，实
现归母净利润 4.57 亿元，同比增长 15.93%，实现扣非归母净利润 4.39 亿元，同比
增长 14.58%。

 2024Q3业绩保持稳健增长，三大业务齐头并进。
 （1）成长性：2024Q1-2024Q3公司营收同比分别增长 7.32%/25.36%/26.24%，归

母净利润同比分别提升 28.7%/20.74%/15.93%，三个季度业绩均保持较高增速，具体
来看：①轮胎模具业务内销表现突出、外销稳健增长；②燃气轮机需求持续向好，同
时风电业务订单有所恢复；③公司系列化立式五轴加工中心、精密加工中心、超硬刀
具五轴激光加工中心在全国多地区多领域推广应用，2024H1 实现营收同比增长
141.31%。

 （2）盈利能力：2024Q3公司毛利率、净利率分别为 34.43%、20.52%，同比分别下
降 1.68 pct、1.79pct，我们判断主因是低毛利率的内销增速高于外销以及低毛利率的
业 务 占 比 提 高 。 费 用 率 方 面 ， 2024Q3 销 售 / 管 理 / 财 务 费 用 率 分 别 为
1.31%/3.18%/0.85%，其中销售/财务费用率同比分别下降 0.08pct/0.06pct，管理费用
率因职工薪资增多，同比提升 0.46pct。

 轮胎模具：生产工艺持续优化，海外业务稳健推进。2024年上半年，公司持续自主
研发、更新换代模具制造专有装备，推动自动化产线改造，不断进行工艺优化革新，
在确保产品质量持续稳定的基础上提高生产效率和竞争优势。同时，公司继续推动国
际产能建设，泰国工厂于 2023年 10月扩建完毕投入使用后，其产能持续提升；墨西
哥工厂于 2024年 4月正式开业并投入生产运营，公司全球生产服务体系建设日趋完
善，有利于更便捷的实现近距离服务客户。

 数控机床：高档五轴机床推广迅速，品牌影响力进一步扩大。公司机床项目致力于多
轴复合加工机床、机床功能部件等研发与推广。在直驱转台、立式五轴、精密加工中
心、超硬刀具五轴激光加工中心等产品已经推向市场的基础上，公司参加 2024 年 4
月举行的第十三届中国数控机床展览会（CCMT 2024），新推出卧式五轴车铣复合加
工中心、卧式车铣复合加工中心、新能源卧式五轴加工中心、五轴叶片加工中心 4款
产品。随着公司高档五轴的快速推广，对应业绩迎来高速增长，上半年收入增速超过
140%，后续增长展望依然乐观。

 维持“增持”评级。公司是轮胎模具行业龙头，三大增长曲线渐次展开，有望持续延
续稳健的业绩增长趋势。我们预计公司 2024-2026 年公司归母净利润为
18.98/22.22/24.91，根据最新股价，对应 PE 分别为 19/16/15倍。

 风险提示：新业务发展不及预期的风险；汇率波动风险；市场竞争加剧的风险；原材
料价格波动的风险。
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盈利预测表
资产负债表 单位:百万元 利润表 单位:百万元

会计年度 2023A 2024E 2025E 2026E 会计年度 2023A 2024E 2025E 2026E
货币资金 1,084 2,392 3,980 5,807 营业收入 7,166 8,272 9,358 10,489

应收票据 456 526 596 668 营业成本 4,683 5,296 5,965 6,719

应收账款 2,138 2,468 2,792 3,130 税金及附加 77 88 100 112

预付账款 99 112 126 142 销售费用 93 107 121 121

存货 1,672 1,892 2,130 2,400 管理费用 176 211 219 246

合同资产 0 0 0 0 研发费用 356 419 406 455

其他流动资产 1,453 1,585 1,714 1,849 财务费用 -21 8 6 -3

流动资产合计 6,903 8,975 11,339 13,995 信用减值损失 -5 -9 -20 -11

其他长期投资 63 63 63 63 资产减值损失 -5 -5 -5 -5

长期股权投资 139 139 139 139 公允价值变动收益 -4 -5 -10 -6

固定资产 2,122 1,879 1,669 1,489 投资收益 38 21 23 22

在建工程 157 157 157 157 其他收益 14 18 10 8

无形资产 374 374 364 359 营业利润 1,844 2,171 2,542 2,849

其他非流动资产 156 156 156 156 营业外收入 3 3 3 3

非流动资产合计 3,010 2,767 2,548 2,362 营业外支出 3 3 3 3

资产合计 9,914 11,742 13,887 16,357 利润总额 1,844 2,171 2,542 2,849

短期借款 0 0 0 0 所得税 232 274 321 359

应付票据 0 0 0 0 净利润 1,612 1,897 2,221 2,490

应付账款 319 360 406 457 少数股东损益 0 -1 -1 -1

预收款项 0 0 0 0 归属母公司净利润 1,612 1,898 2,222 2,491

合同负债 112 130 147 164 NOPLAT 1,594 1,904 2,227 2,487

其他应付款 80 80 80 80 EPS（摊薄） 2.02 2.37 2.78 3.11

一年内到期的非流动负债 3 3 3 3

其他流动负债 562 654 674 746 主要财务比率

流动负债合计 1,077 1,227 1,311 1,451 会计年度 2023A 2024E 2025E 2026E
长期借款 42 42 42 42 成长能力

应付债券 0 0 0 0 营业收入增长率 7.9% 15.4% 13.1% 12.1%

其他非流动负债 176 176 176 176 EBIT 增长率 41.3% 19.5% 17.0% 11.7%

非流动负债合计 218 218 218 218 归母公司净利润增长率 34.3% 17.7% 17.1% 12.1%

负债合计 1,295 1,445 1,529 1,669 获利能力

归属母公司所有者权益 8,613 10,292 12,354 14,684 毛利率 34.7% 36.0% 36.3% 35.9%

少数股东权益 6 5 5 4 净利率 22.5% 22.9% 23.7% 23.7%

所有者权益合计 8,619 10,297 12,358 14,688 ROE 18.7% 18.4% 18.0% 17.0%

负债和股东权益 9,914 11,742 13,887 16,357 ROIC 23.1% 22.8% 21.9% 20.4%

偿债能力

现金流量表 单位:百万元 资产负债率 13.1% 12.3% 11.0% 10.2%

会计年度 2023A 2024E 2025E 2026E 债务权益比 2.6% 2.1% 1.8% 1.5%

经营活动现金流 1,605 1,547 1,818 2,049 流动比率 6.4 7.3 8.7 9.6

现金收益 1,899 2,235 2,525 2,754 速动比率 4.9 5.8 7.0 8.0

存货影响 -49 -219 -239 -269 营运能力

经营性应收影响 -157 -409 -403 -421 总资产周转率 0.7 0.7 0.7 0.6

经营性应付影响 -35 42 45 51 应收账款周转天数 107 100 101 102

其他影响 -52 -102 -111 -65 应付账款周转天数 26 23 23 23

投资活动现金流 -826 -71 -64 -65 存货周转天数 127 121 121 121

资本支出 -364 -87 -78 -81 每股指标（元）

股权投资 139 0 0 0 每股收益 2.02 2.37 2.78 3.11

其他长期资产变化 -601 16 14 16 每股经营现金流 2.01 1.93 2.27 2.56

融资活动现金流 -327 -168 -166 -157 每股净资产 10.77 12.86 15.44 18.36

借款增加 -88 0 0 0 估值比率

股利及利息支付 -299 -204 -233 -258 P/E 22 19 16 15

股东融资 0 0 1 2 P/B 4 4 3 2

其他影响 60 36 66 99 EV/EBITDA 24 21 18 17

来源：WIND，中泰证券研究所
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投资评级说明
评级 说明

股票评级

买入 预期未来 6~12个月内相对同期基准指数涨幅在 15%以上

增持 预期未来 6~12个月内相对同期基准指数涨幅在 5%~15%之间

持有 预期未来 6~12个月内相对同期基准指数涨幅在-10%~+5%之间

减持 预期未来 6~12个月内相对同期基准指数跌幅在 10%以上

行业评级

增持 预期未来 6~12个月内对同期基准指数涨幅在 10%以上

中性 预期未来 6~12个月内对同期基准指数涨幅在-10%~+10%之间

减持 预期未来 6~12个月内对同期基准指数跌幅在 10%以上

备注：评级标准为报告发布日后的 6~12个月内公司股价（或行业指数）相对同期基准指数的相对市场表现。
其中 A股市场以沪深 300指数为基准；新三板市场以三板成指（针对协议转让标的）或三板做市指数（针对

做市转让标的）为基准；香港市场以摩根士丹利中国指数为基准，美股市场以标普 500指数或纳斯达克综合
指数为基准（另有说明的除外）。
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观和公正，结论不受任何第三方的授意或影响。本公司力求但不保证这些信息的准确性和完整性，且本报告中

的资料、意见、预测均反映报告初次公开发布时的判断，可能会随时调整。本公司对本报告所含信息可在不发
出通知的情形下做出修改，投资者应当自行关注相应的更新或修改。本报告所载的资料、工具、意见、信息及

推测只提供给客户作参考之用，不构成任何投资、法律、会计或税务的最终操作建议，本公司不就报告中的内
容对最终操作建议做出任何担保。本报告中所指的投资及服务可能不适合个别客户，不构成客户私人咨询建议。
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