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事件：公司发布 2024 年年报，全年实现收入 88.13 亿元，同比增长

22.99%，实现归母净利润 20.11亿元，同比增长 24.77%。 

公司收入持续增长，三大业务齐头并进。公司收入规模逐年增长，2024

年全年实现营业收入 88.13亿元，同比增长 22.99%，分业务板块看，

轮胎模具、大型零部件机械产品、机床产品三大板块业务齐头并进：

1）轮胎模具业务订单量充足，内销的同比增速优于外销，全年实现营

业收入 46.51 亿元，同比增长 22.73%；2）大型零部件机械产品，受

益于燃气轮机市场需求持续向好，公司业务订单饱满，以及风电业务

订单有所恢复，全年实现营业收入 33.32亿元，同比增长 20.31%；3）

数控机床，公司机床产品覆盖数控机床、机床功能部件和硫化机等，

产品已应用于精密模具、汽车、透平机械、电子信息、刀具加工、教

育、橡胶轮胎等行业，全年实现的营业收入 3.99 亿元，同比增长

29.30%。 

公司盈利能力保持稳定，费用率管控良好。2024年公司毛利率、净利

率分别为 34.30%、22.85%，同比分别下降 0.35pct、提升 0.36pct，

公司毛利率略有下滑，主要系轮胎模具业务受内外销等产品结构变化、

人员数量增加及薪金增长等因素的影响，导致毛利率有所下滑，2024

年汽车模具业务毛利率为 39.59%、同比下降 3.10pct。2024年公司销

售、管理、研发、财务费用率分别为 0.92%、2.64%、5.25%、-0.11%，

分别同比-0.37pct、+0.18pct、+0.29%、+0.18pct，管理费用率提升

主要系管理人员增多以及薪酬增多所致，研发费用率提升主要系加大

研发投入，财务费用率提升主要系汇率变动导致的汇兑收益减少。总

体来看，公司盈利能力保持稳定，费用管控良好。 

盈利预测与投资建议：预计 2025 年-2027 年公司营业收入分别为

103.54 亿元、117.50 亿元和 133.06 亿元，归母净利润分别为 23.35

亿元、26.75 亿元和 30.62 亿元，6 个月目标价 72.95 元，对应 2025

年 25倍 PE，给予“买入”评级。 

风险提示：下游行业景气度不及预期、市场竞争加剧风险等。 
  
◼ 盈利预测和财务指标 
 2024 2025E 2026E 2027E 

营业收入（百万元） 8813 10354 11750 13306 

营业收入增长率(%) 23.0% 17.5% 13.5% 13.2% 

归母净利（百万元） 2011 2335 2675 3062 

净利润增长率(%) 24.8% 16.1% 14.6% 14.5% 

摊薄每股收益（元） 2.53 2.92 3.34 3.83 

市盈率（PE） 19.8 19.5 17.0 14.9 

资料来源：携宁，太平洋证券，注：摊薄每股收益按最新总股本计算   
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资产负债表（百万）       利润表（百万）      

 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E    2023A 2024A 2025E 2026E 2027E 

货币资金 1,084  1,251  2,521  3,727  5,104   营业收入 7,166  8,813  10,354  11,750  13,306  

应收和预付款项 2,693  3,250  3,784  4,273  4,823   营业成本 4,711  5,790  6,781  7,641  8,602  

存货 1,672  2,478  2,447  2,756  3,103   营业税金及附加 77  80  93  106  120  

其他流动资产 1,453  1,305  1,393  1,442  1,496   销售费用 65  81  94  106  118  

流动资产合计 6,903  8,283  10,145  12,198  14,525   管理费用 176  233  271  306  346  

长期股权投资 139  140  140  140  140   财务费用 -21  -10  -22  -46  -70  

投资性房地产 63  59  59  59  59   资产减值损失 -5  -2  -2  -1  -1  

固定资产 2,122  2,308  2,343  2,384  2,426   投资收益 38  51  57  65  73  

在建工程 157  80  76  73  70   公允价值变动 -4  -0  0  0  0  

无形资产开发支出 374  515  515  524  551   营业利润 1,844  2,294  2,660  3,044  3,482  

长期待摊费用 0  0  0  0  0   其他非经营损益 0  -1  1  1  1  

其他非流动资产 7,059  8,577  10,439  12,492  14,819   利润总额 1,844  2,293  2,660  3,045  3,482  

资产总计 9,914  11,678  13,572  15,671  18,064   所得税 233  279  325  368  418  

短期借款 0  45  85  115  135   净利润 1,612  2,014  2,336  2,676  3,064  

应付和预收款项 319  525  565  616  669   少数股东损益 -0  2  1  1  2  

长期借款 42  41  71  81  101   归母股东净利润 1,612  2,011  2,335  2,675  3,062  

其他负债 934  1,181  1,327  1,483  1,660         

负债合计 1,295  1,792  2,048  2,294  2,565   预测指标      

股本 800  800  800  800  800    2023A 2024A 2025E 2026E 2027E 

资本公积 577  551  551  551  551   毛利率 34.26% 34.30% 34.51% 34.97% 35.35% 

留存收益 7,341  8,554  10,191  12,043  14,163   销售净利率 22.50% 22.82% 22.55% 22.77% 23.01% 

归母公司股东权益 8,613  9,879  11,516  13,368  15,488   销售收入增长率 7.88% 22.99% 17.48% 13.48% 13.24% 

少数股东权益 6  7  8  10  12   EBIT 增长率 40.29% 25.10% 18.08% 13.67% 13.80% 

股东权益合计 8,619  9,886  11,524  13,377  15,499   净利润增长率 34.33% 24.77% 16.07% 14.58% 14.48% 

负债和股东权益 9,914  11,678  13,572  15,671  18,064   ROE 18.72% 20.36% 20.27% 20.01% 19.77% 

       ROA 17.42% 18.65% 18.50% 18.31% 18.17% 

现金流量表（百万）       ROIC 18.01% 19.64% 19.80% 19.40% 19.06% 

 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E  EPS(X) 2.03  2.53  2.92  3.34  3.83  

经营性现金流 1,605  1,139  2,267  2,413  2,765   PE(X) 14.66  19.84  19.53  17.04  14.89  

投资性现金流 -826  -259  -366  -419  -481   PB(X) 2.77  4.06  3.96  3.41  2.94  

融资性现金流 -327  -750  -651  -787  -907   PS(X) 3.32  4.56  4.40  3.88  3.43  

现金增加额 456  150  1,270  1,207  1,377   EV/EBITDA(X) 10.85  15.15  14.27  12.24  10.44  

资料来源：携宁，太平洋证券 
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投资评级说明 
1、行业评级 

看好：预计未来 6个月内，行业整体回报高于沪深 300指数 5%以上； 

中性：预计未来 6个月内，行业整体回报介于沪深 300指数-5%与 5%之间； 

看淡：预计未来 6个月内，行业整体回报低于沪深 300指数 5%以下。 

2、公司评级 

买入：预计未来 6个月内，个股相对沪深 300指数涨幅在 15%以上； 

增持：预计未来 6个月内，个股相对沪深 300指数涨幅介于 5%与 15%之间； 

持有：预计未来 6个月内，个股相对沪深 300指数涨幅介于-5%与 5%之间； 

减持：预计未来 6个月内，个股相对沪深 300指数涨幅介于-5%与-15%之间； 

卖出：预计未来 6个月内，个股相对沪深 300指数涨幅低于-15%以下。 
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