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杰克股份（603337.SH） 

“聚焦爆品”策略成效显著，24 年盈利能力提升明显 
  
财务指标 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E 

营业收入（百万元） 5,294 6,094 7,030 8,009 8,762 

增长率 yoy（%） -3.78 15.11 15.37 13.92 9.40 

归母净利润（百万元） 538 812 979 1,155 1,331 

增长率 yoy（%） 9.08 50.86 20.49 18.04 15.25 

ROE（%） 12.12 17.44 18.04 18.11 17.83 

EPS 最新摊薄（元） 1.12 1.69 2.04 2.41 2.78 

P/E（倍） 23.74 15.73 13.06 11.06 9.60 

P/B（倍） 2.93 2.76 2.38 2.03 1.73 
 
资料来源：公司财报，长城证券产业金融研究院 

事件：2025 年 4 月 14 日，公司发布 2024 年年报。2024 年公司实现营收 60.94

亿元，同比+15.11%；实现归母净利润 8.12 亿元，同比+50.86%；实现扣非

净利润 7.58 亿元，同比+61.67%。其中 2024 年 Q4 公司实现营收 13.87 亿元，

同比+16.21%，环比-5.71%；实现归母净利润 1.93 亿元，同比+53.03%，环

比-4.85%；实现扣非净利润 1.90 亿元，同比+96.23%，环比+2.38%。 

缝制机械行业周期性复苏，助力营收稳健向上。2024 年我国缝制机械行业内

外需明显回温，出口主力市场增长强劲态势。据中国缝制机械协会估计 2024

年我国工业缝制设备内销总量约为 235 万台左右，同比+27%；据海关总署统

计 2024 年我国缝制机械产品累计出口额 34.24 亿美元，同比+18.39%，出口

额恢复至近 2022 年高位水平，其中我国对亚洲、非洲、拉丁美洲三大重点市

场出口同比均呈两位数增长态势。受益于行业周期性复苏，公司营收稳健向上，

分业务来看，2024 年智能工业缝纫机/智能裁床及铺布机/衬衫及牛仔智能自

动缝制设备分别实现营业收入 52.64 亿元 /6.26 亿元 /1.82 亿元，同比

+14.69%/ +14.36%/25.12%。 

盈利能力提升显著，费用管控有待加强。公司 24 年毛利率 32.76%，同比

+4.34pct，净利率 13.57%，同比+3.37pct，受益于规模效应、产品结构优化

及汇率变动，毛净利率实现同比双增。其中 24Q4 毛、净利率分别达

34.61%/14.33%，创年内新高。费用率方面，公司 24 年期间费用率 19.25%，

同 比 +1.03pct 。 其 中 销 售 / 管 理 / 财 务 / 研 发 费 用 率 为

6.72%/4.91%/-0.39%/8.01%，同比+0.32pct/+0.28pct/-0.12pct/+0.55pct。

费用率有所抬升主要系薪酬、销售差旅费、咨询费及限制性股票期权费增加所

致。公司费用管控能力有待加强，但毛利率的提升有效平抑了费用增长的压力。 

“聚焦爆品”策略成效显著，精简 SKU提升资源配置效率。近年来，地缘政

治冲突加剧、经济制裁频繁实施以及贸易保护主义抬头，极大影响了全球供应

链的稳定性，叠加内销市场变迁，二手缝制设备涌入市场，加剧市场竞争，给

缝制设备行业带来重重挑战和格局洗牌。在此背景下，2024 年公司精准发力

“聚焦爆品”和“深化 SKU 精简”战略。聚焦“快反王”“过梗王”等核心

产品做精做强，同时，公司精简 SKU，将产品线缩减至 1400 个。通过有效的

战略，成功实现公司爆品的规模效应和市占率快速提升，也同时促进供应链的

 

增持（维持评级） 

股票信息 
  
行业 机械 

2025 年 4 月 17 日收盘价（元） 26.64 

总市值（百万元） 12,780.32 

流通市值（百万元） 12,600.08 

总股本（百万股） 479.74 

流通股本（百万股） 472.98 

近 3 月日均成交额（百万元） 97.77   
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规模效率，简化运营及服务，实现资源配置效率大幅提升和全产业链成本的降

低。2025 年公司将继续以单机爆品为基础，发展数字化成套智联，打造智能

缝纫机、工艺模版机爆品。 

全球化战略纵深推进，美国关税政策直接影响有限。公司拥有全球 8000 多家

经销商，遍布全球 170 多个国家和地区。据弗若斯特沙利文统计，2010-2023

年杰克股份工业缝纫机销量连续 14 年排名全球第一。24 年公司通过“营销铁

三角”模式深耕海外核心市场，在越南、柬埔寨等国建立头部客户样板。并成

功签约 10 家世界级标杆客户，实现大客户业务从国内拓展到海外。24 年公司

实现海外收入 29.44 亿元，同比+3.30%，海外毛利率 37.27%，同比+3.88pct，

全球化布局成效显著。其中，公司直销美国的业务仅占公司总收入的不到

0.2%，美国关税政策直接影响有限。2025 年公司将持续通过“产品+渠道+

大客户”三线突破的方式全力推动海外市场的进一步拓展，深耕孟加拉、越南、

柬埔寨、印尼等核心市场；构建“一国一策、一地一策”运营体系，对渠道进

行分层管理。我们看好在下游鞋服产业持续转移下，东南亚、中亚等海外新兴

市场纺织机械购置需求提升给公司带来的结构性机会。 

产品与技术加速突破，人形机器人、AI缝纫机取得里程碑进展。24 年公司持

续加大研发投入，研发费用 4.88 亿元，同比+23.67%，占总营收的 8.01%。

技术层面，公司持续推动软硬件产品与 AI 人工智能等新技术的融合，并且实

现高端 AI 缝纫机原型样机成功落地，“杰克 1 号”人形机器人、无人模板机

等“机器人+AI人工智能+缝制机械”多技术融合的智能高端产品初具雏形。

公司预计 2025 年下半年将发布高端 AI缝纫机，2026 年下半年发布人形机器

人。看好公司通过高端智能缝纫机和人形机器人实现高端市场的突破。 

投资建议：公司是大型缝制设备生产厂商中的龙头企业，虽或面临全球地缘政

治和贸易摩擦的不确定性，但凭借全球新兴市场的广阔空间以及其“聚焦爆品、

突破高端、SKU深化精简、端到端高质量和海外突破”战略目标，公司业绩有

望稳健增长。同时，人形机器人&AI缝纫机有望进一步打开成长空间。我们预

计公司 2025-2027 年营业收入分别为 70.30/80.09/87.62 亿元，同比

+15.37%/+13.92%/+9.40%；归母净利润 9.79/11.55/13.31 亿元，同比

+20.49%/+18.04%/+15.25%，EPS 分别为 2.04/2.41/2.78 元，对应 PE 为

13/11/10 倍，维持“增持”评级。 

风险提示：宏观经济下行风险；出口及汇率波动风险；市场竞争加剧风险；原

材料价格波动风险；下游需求不及预期风险。 
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财务报表和主要财务比率 

  
资产负债表（百万元）       利润表（百万元）      

会计年度 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E  会计年度 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E 

流动资产 3991 3598 5253 6259 7197  营业收入 5294 6094 7030 8009 8762 

现金 1715 746 2052 2894 4431  营业成本 3790 4097 4683 5306 5774 

应收票据及应收账款 1015 1009 1199 1550 1430  营业税金及附加 52 56 59 73 78 

其他应收款 52 77 70 94 82  销售费用 339 410 443 500 541 

预付账款 28 33 42 47 46  管理费用 245 299 322 362 389 

存货 897 910 1432 1221 704  研发费用 395 488 525 597 653 

其他流动资产 284 822 458 452 504  财务费用 -14 -24 10 2 -37 

非流动资产 4524 4255 4238 4544 4636  资产和信用减值损失 -38 -3 -42 -36 -32 

长期股权投资 64 18 22 27 22  其他收益 97 117 96 104 106 

固定资产 2184 2783 2915 3042 3070  公允价值变动收益 -10 1 0 -3 0 

无形资产 355 354 348 349 342  投资净收益 49 30 27 35 30 

其他非流动资产 1920 1100 953 1127 1202  资产处置收益 0 -6 -4 -3 -5 

资产总计 8515 7853 9491 10803 11833  营业利润 586 906 1065 1265 1462 

流动负债 3823 2847 3778 4071 3936  营业外收入 2 2 2 2 2 

短期借款 1381 483 1240 1245 1087  营业外支出 7 7 7 7 7 

应付票据及应付账款 1093 1150 1547 1503 1717  利润总额 581 902 1061 1260 1458 

其他流动负债 1349 1214 991 1323 1132  所得税 41 75 70 92 108 

非流动负债 235 264 189 214 221  净利润 540 827 991 1168 1350 

长期借款 23 31 25 30 24  少数股东损益 2 15 12 13 18 

其他非流动负债 211 233 164 183 198  归属母公司净利润 538 812 979 1155 1331 

负债合计 4057 3111 3967 4285 4157  EBITDA 877 1183 1363 1591 1785 

少数股东权益 102 119 131 144 162  EPS（元/股） 1.12 1.69 2.04 2.41 2.78 

股本 484 483 480 480 480        

资本公积 1220 1260 1260 1260 1260  主要财务比率      

留存收益 2945 3386 4026 4765 5656  会计年度 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E 

归属母公司股东权益 4355 4624 5393 6375 7514  成长能力      

负债和股东权益 8515 7853 9491 10803 11833  营业收入（%） -3.8 15.1 15.4 13.9 9.4 

       营业利润（%） 10.9 54.5 17.6 18.8 15.6 

       归属母公司净利润（%） 9.1 50.9 20.5 18.0 15.2 

       获利能力      

       毛利率（%） 28.4 32.8 33.4 33.7 34.1 

现金流量表（百万元）       净利率（%） 10.2 13.6 14.1 14.6 15.4 

会计年度 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E  ROE（%） 12.1 17.4 18.0 18.1 17.8 

经营活动现金流 1467 1129 1085 1602 2296  ROIC（%） 9.0 15.2 15.0 15.3 15.3 

净利润 540 827 991 1168 1350  偿债能力      

折旧摊销 280 297 276 313 347  资产负债率（%） 47.7 39.6 41.8 39.7 35.1 

财务费用 -14 -24 10 2 -37  净负债比率（%） 1.7 -0.3 -12.1 -22.7 -41.6 

投资损失 -49 -30 -27 -35 -30  流动比率 1.0 1.3 1.4 1.5 1.8 

营运资金变动 519 -55 -235 118 633  速动比率 0.7 0.7 0.9 1.1 1.5 

其他经营现金流 191 114 70 37 34  营运能力      

投资活动现金流 -744 -467 -185 -590 -417  总资产周转率 0.6 0.7 0.8 0.8 0.8 

资本支出 345 207 449 507 394  应收账款周转率 6.0 7.1 7.2 6.6 6.7 

长期投资 -416 -274 -4 -5 6  应付账款周转率 3.7 3.7 3.5 3.5 3.6 

其他投资现金流 17 14 268 -78 -28  每股指标（元）      

筹资活动现金流 -932 -1734 405 -170 -342  每股收益（最新摊薄） 1.12 1.69 2.04 2.41 2.78 

短期借款 -495 -898 758 5 -158  每股经营现金流（最新摊薄） 3.06 2.35 2.26 3.34 4.79 

长期借款 -206 8 -6 5 -7  每股净资产（最新摊薄） 9.08 9.64 11.17 13.14 15.44 

普通股增加 -2 -1 -3 0 0  估值比率      

资本公积增加 -115 39 0 0 0  P/E 23.7 15.7 13.1 11.1 9.6 

其他筹资现金流 -114 -882 -343 -180 -178  P/B 2.9 2.8 2.4 2.0 1.7 

现金净增加额 -196 -1065 1306 842 1537  EV/EBITDA 14.7 10.8 8.9 7.1 5.4  
资料来源：公司财报，长城证券产业金融研究院 
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