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三大业务齐头并进，公司业绩创历史新高 

——豪迈科技 2024 年年报点评 
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% 1 个月 3 个月 12 个月 

相对收益 16.2  19.1  59.9  

绝对收益 16.1  17.9  69.8  

注：相对收益与沪深 300 相比 
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中国人寿金融中心 10 楼 

 
 

核心要点： 

❑ 公司发布 2024 年年度报告，业绩增长超预期 

2025 年 3 月 17 日，公司发布 2024 年年度报告。2024 年，公司实现

营业收入约 88.1 亿元，同比增长 23.0%；归母净利润约 20.1 亿元，同比增

长 24.8%；扣非后归母净利润约 18.9 亿元，同比增长 20.5%；经营活动现

金净流量约 11.4 亿元，同比减少 29.0%；基本每股收益 2.53 元，同比增长

24.6%；加权平均 ROE 约 21.4%，同比上升 1.2 个百分点。2024 年第四季

度，公司实现营业收入 24.5 亿元，同比增长 31.3%；归母净利润 5.9 亿元，

同比增长 34.1%；扣非后归母净利润 5.4 亿元，同比增长 26.3%。公司第

四季度及全年业绩超预期。 

❑ 各项主营业务均保持快速发展，推动公司业绩创历史新高 

一、轮胎模具业务。全球经济持续修复支撑汽车行业保持增长，推动

全球轮胎行业发展。特别是随着我国新能源汽车产销量快速增长以及企

业加速出海，上游轮胎企业全球竞争力明显提升，推动轮胎企业积极扩

产，从而拉动模具行业需求大幅增长。而公司作为全球专业化轮胎模具龙

头，不断进行工艺优化革新，积极推动国际化进程，泰国和墨西哥工厂相

继于 2023 年和 2024 年扩建和开业。推动公司 2024 年轮胎模具业务收入

增长 22.7%至 46.5 亿元。毛利率则由于外销占比下降、人员数量增加以及

薪金增长等因素同比下降 3.1 个百分点至 39.6%。 

二、大型零部件产品业务。受新兴市场经济持续增长以及 AI 数据中

心需求激增影响，全球电力需求持续快速增长。而双碳背景下能源结构转

型和分布式能源发展，则推动气电和自备电站等需求快速增长，从而拉动

燃气轮机需求增长。根据公司 2024 年年报，2024 年全球燃气轮机总订单

量同比增长 15%至 50GW。另一方面，全球风电保持快速增长，2024 年全

球新增装机容量增长 25%至 136GW。同时，我国风电行业价格竞争趋缓，

推动产业链盈利能力逐渐修复。二者共同推动公司大型零部件产业业务

收入增长 20.3%至 33.3 亿元。叠加钢铁等原材料价格下降，大型零部件业

务毛利率同比上升 2.7 个百分点至 25.7%。 

三、公司自 2022 年确立机床产品对外销售，机床业务发展迅速。2024

年，公司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、五

轴叶片加工中心等产品。并投资建设机床实验室，预计 2025 年下半年开

始投入使用。目前，公司已推向市场的机床产品包括直驱转台、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、卧式车铣复合加

工中心、卧式五轴加工中心等系列化产品，以及巨胎和工程胎硫化机、电

加热硫化机，同时可为客户提供个性化定制服务。2024 年，公司数控机

床业务对外销售实现的营业收入约 4.0 亿元，同比增长 29.3%。此外，2024

年公司自用机床产值约 1.9 亿元，较 2023 年增长超 1 倍。因此，公司 2024

年机床总产值近 5.9 亿元，同比增长约 47.0%。 
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❑ 盈利能力稳中有升，合同负债、存货金额创历史新高 

盈利能力方面，得益于公司大型零部件业务毛利上升以及持续降本

增效，公司 2024 年毛利率仅微幅下跌 0.35pct 至 34.30%，净利率则上升

0.36pct 至 22.85%。费用率方面，2024 年公司销售、管理、财务及研发费

用率分别同比上升-0.4、0.2、0.2、0.3pct，基本保持平稳，推动公司 2024

年期间费用率小幅上升 0.3pct 至 8.7%。此外，截至 2024 年末，公司合同

负债约 2.0 亿元，同比增长 77.7%，为历史同期新高。我们认为，或主要

受机床、硫化床业务等预收货款增多所致。同时，截至报告期末，公司存

货同比增长 48.2%至 24.8 亿元，亦为历史同期新高，主要系公司在产品大

幅增长所致。合同负债、在产品存货均大幅增长，或反映当前公司业务较

为旺盛，有望支撑公司未来业绩持续增长。 

❑ 投资建议 

随着国内轮胎厂商产能扩张和加速出海，叠加公司市场份额持续提

升，公司模具业务收入有望保持快速增长。同时，我国及全球燃气轮机和

新增风电装机容量快速增长，亦推动公司大型零部件产品业务收入增长

稳定。此外，自 2022 年公司机床对外销售以来，该业务销售收入亦保持

高速增长。未来，随各项主营业务收入均保持增长，公司业绩有望持续增

长。我们预计 2025-2027 年，公司营业收入为 102.6、117.6、133.1 亿元，

同比增长 16.4%、14.6%、13.2%；归母净利润 23.7、27.2、30.5 亿元，同比

增长 17.8%、14.7%、12.4%。对应 2025 年 3 月 31 日收盘价，市盈率为

20.0、17.4、15.5 倍。鉴于公司业绩有望持续快速增长，对应当前估值较

低。我们将公司评级由“增持”上调至“买入”。 

❑ 风险提示 

国内外轮胎产能扩张不及预期。燃气轮机和风电装机量不及预期。机

床业务发展不及预期。轮胎模具、风电等行业竞争加剧。原材料价格大幅

上涨。汇率大幅波动。 

财务预测 2024A 2025E 2026E 2027E 

营业收入（百万元） 8813  10260  11760  13312  

同比 23.0% 16.4% 14.6% 13.2% 

归母净利润（百万元） 2011  2369  2716  3053  

同比 24.8% 17.8% 14.7% 12.4% 

毛利率 34.3% 35.0% 34.9% 34.7% 

ROE 20.4% 19.9% 19.1% 18.1% 

每股收益（元） 2.51  2.96  3.40  3.82  

P/E 23.54  19.99  17.43  15.51  

P/B 4.79  3.97  3.32  2.81  

EV/EBITDA 17.38  15.12  13.22  11.76  

资料来源：天软、湘财证券研究所 
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附表 1 豪迈科技财务报表以及相应指标 

资产负债表     单位:百万元   利润表     单位:百万元 

会计年度 2024  2025E 2026E 2027E   会计年度 2024  2025E 2026E 2027E 

流动资产 8283  10017  12347  14848    营业收入 8813  10260  11760  13312  

  货币资金 1251  2838  4224  5701    营业成本 5790  6672  7659  8689  

  应收账款 2674  3028  3471  3929    税金及附加 80  103  115  129  

  其他应收款 49  43  52  61    销售费用 81  92  106  120  

  预付账款 145  154  185  205    管理费用 233  256  282  319  

  存货 2478  2400  2754  3125    研发费用 463  513  588  666  

  其他流动资产 1686  1553  1661  1828    财务费用 -10  -6  -13  -18  

非流动资产 3395  3415  3562  3786    信用减值损失 -33  -20  -20  -20  

  长期股权投资 140  140  140  140    资产减值损失 -2  0  0  0  

  固定资产 2308  2334  2338  2378    公允价值变动收益 -0  0  0  0  

  在建工程 80  101  101  168    投资收益 51  47  48  48  

  无形资产 515  596  709  806    营业利润 2294  2700  3096  3480  

  其他非流动资产 353  244  274  295    营业外收入 3  0  0  0  

资产总计 11678  13432  15909  18634    营业外支出 4  0  0  0  

流动负债 1493  1255  1381  1501    利润总额 2293  2700  3096  3480  

  短期借款 45  0  0  0    所得税 279  329  377  424  

  应付账款 525  511  585  676    净利润 2014  2371  2719  3057  

  其他流动负债 924  744  796  825    少数股东损益 2  3  3  4  

非流动负债 299  256  275  266    归属母公司净利润 2011  2369  2716  3053  

  长期借款 41  41  41  41    EBITDA 2619  3010  3442  3869  

  其他非流动负债 258  215  234  225    EPS（元） 2.51  2.96  3.40  3.82  

负债合计 1792  1511  1656  1767          

归属母公司股东权益 9879  11911  14240  16850    主要财务比率     

  股本 800  800  800  800    会计年度 2024  2025E 2026E 2027E 

  资本公积 551  551  551  551    成长能力     

  留存收益 8554  10603  12942  15563    营业收入 23.0% 16.4% 14.6% 13.2% 

少数股东权益 7  10  13  17    营业利润 24.4% 17.7% 14.7% 12.4% 

负债和股东权益 11678  13432  15909  18634    归属母公司净利润 24.8% 17.8% 14.7% 12.4% 

        获利能力     

现金流量表   单位:百万元 
 

毛利率(%) 34.3% 35.0% 34.9% 34.7% 

会计年度 2024  2025E 2026E 2027E   净利率(%) 22.8% 23.1% 23.1% 22.9% 

经营活动现金流 1139  2446  2162  2456    ROE(%) 20.4% 19.9% 19.1% 18.1% 

  净利润 2014  2371  2719  3057    ROIC(%) 25.3% 28.5% 29.2% 29.3% 

  资产减值准备 2  18  24  25    偿债能力     

  折旧摊销 335  316  358  407    资产负债率(%) 15.3% 11.2% 10.4% 9.5% 

  财务费用 -19  -6  -13  -18    流动比率 5.55  7.98  8.94  9.89  

  投资损失 -51  -47  -48  -48    速动比率 3.89  6.07  6.95  7.81  

  营运资金变动 -1203  -274  -866  -938    利息保障倍数 466.92  1445.89  2253.86  2530.22  

  其他经营现金流 63  68  -12  -27    营运能力     

投资活动现金流 -259  -397  -428  -564    总资产周转率 0.82  0.82  0.80  0.77  

  资本支出 372  350  350  500    应收账款周转率 3.49  3.43  3.45  3.43  

  长期投资 -64  -2  4  4    存货周转率 2.78  2.73  2.97  2.95  

  其他投资现金流 49  -49  -73  -59    每股指标（元）     

筹资活动现金流 -750  -461  -349  -416    每股收益(最新摊薄) 2.51  2.96  3.40  3.82  

  短期借款 45  -45  0  0    每股经营现金流(最新摊薄) 1.42  3.06  2.70  3.07  

  长期借款 -1  0  0  0    每股净资产(最新摊薄) 12.35  14.89  17.80  21.06  

  普通股增加 0  0  0  0    估值比率     

  资本公积增加 -26  0  0  0    P/E 23.54  19.99  17.43  15.51  

  其他筹资现金流 -768  -417  -349  -416    P/B 4.79  3.97  3.32  2.81  

现金净增加额 150  1588  1385  1477    EV/EBITDA 17.38  15.12  13.22  11.76  

资料来源：天软、湘财证券研究所 
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湘财证券投资评级体系（市场比较基准为沪深 300 指数） 

买入：未来 6-12 个月的投资收益率领先市场基准指数 15%以上； 

增持：未来 6-12 个月的投资收益率领先市场基准指数 5%至 15%； 

中性：未来 6-12 个月的投资收益率与市场基准指数的变动幅度相差-5%至 5%； 

减持：未来 6-12 个月的投资收益率落后市场基准指数 5%以上； 

卖出：未来 6-12 个月的投资收益率落后市场基准指数 15%以上。 
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