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市场数据
总股本(百万股) 468.56
A股股本(百万股) 468.56
B/H股股本(百万股) -/-
A股流通比例(%)） 100.00
12个月最高/最低(元) 28.91/16.28
第一大股东 佳卓控股有限公司
第一大股东持股比例(%) 29.32
上证综指/沪深 300 3342.00/3846.16

数据来源：聚源 注：2025年 5月 9日数据

近十二个月股价表现

% 1个月 3个月 12个月
相对收益 2.81 -3.05 -21.21
绝对收益 5.36 -4.00 -16.30
数据来源：聚源 注：相对收益与沪深 300相比

相关研究报告
1. 江海证券-公司点评报告-伊之密
-300415：2024年半年报符合预期，海外
业务拓展顺利 – 2024.09.10

伊之密 300415.SZ 机械设备行业

2024 年年报&2025 年一季报点评：海外
业务拓展顺利，新兴产业带来发展新机
遇
事件：
公司发布了 2024 年年报和 2025 年一季报。2024 年，公司实现营业收入 50.63 亿
元，同比增长 23.61%；归母净利润 6.08 亿元，同比增长 27.42%；扣非归母净利
润 5.92 亿元，同比增长 29.85%。2025 年一季度，实现营业收入 11.87 亿元，同比
增长 24.32%；归母净利润为 1.32 亿元，同比增长 14.29%；扣非归母净利润为 1.26
亿元，同比增长 13.57%，业绩表现略超预期。

投资要点：
2024 年注塑机销售显著增长，海外业务表现突出。分产品来看：2024 年，公司
注塑机销售收入为 35.55 亿元，同比增长 28.80%；压铸机销售收入为 8.93 亿元，
同比增长 14.53%；橡胶机销售收入为 2.22 亿元，同比增长 21.42%。其增长主要
受行业景气度回暖、新产品推出、运营效率提升、订单饱满以及海外业务拓展
等因素影响。分行业来看：2024 年，除包装、建筑材料和玩具行业收入出现了
增速下滑外，其它行业的营业收入呈现积极的增长态势。其中，3C产品、日用
品和医疗行业在营收方面取得了显著增长，3C产品行业的营业收入为 9.06 亿元，
同比大幅增长 63.57%；日用品行业的收入为 3.24 亿元，同比增长 56.56%；医疗
行业的收入为 0.77 亿元，增幅高达 77.64%。此外，作为公司营收占比最大的汽
车行业，也实现了 16.67%的稳健增长。这些行业的需求快速释放，推动了公司
整体业绩的提升，成为公司增长的主要动力来源。分地区来看：2024 年，公司
国内业务收入为 36.68 亿元，同比增长 22.22%；海外业务收入为 13.95 亿，同比
增长 27.45%，海外业务增速高于国内业务增速。海外业务的快速增长得益于公
司加速实施全球化战略布局。2025 年一季度，得益于下游汽车维持高景气度、
3C、家电行业以及日用品行业需求的持续释放，公司业绩表现略超预期。

新兴产业轻量化发展，压铸机业务将成公司业绩高速增长的关键因素。随着我
国新能源汽车、航空航天等新兴产业的蓬勃发展，对零部件和组件轻量化、高
强度以及制造设备大型化、智能化、自动化提出更高要求。这一趋势为压铸机
行业带来了新的发展机遇，市场前景广阔。公司一直致力于压铸机的技术创新
和产品研发，并成功研制出 LEAP 系列 7000T、9000T 超大型压铸机、全新
NEXT2 系列两板式压铸机、镁合金以及铝合金半固态压铸机等满足不同客户需
求的产品系列。今年 4 月，公司与天正模具达成战略合作，旨在整合双方金属
压铸技术与资源，打造一体化压铸解决方案，服务新能源汽车和高端装备产业，
共拓全球市场；同时，天正模具还向公司采购了铝合金 1250、2500、3500、4500
等型号的压铸岛、2000T、3200T 镁合金半固态设备。此外，公司也成功向有研
工研院交付了 1250T 半固态铝合金压铸专机，标志着我国流变压铸技术在产业
化应用上取得关键进展。我们认为，公司在镁合金系列机型和铝合金压铸机上
取得的成果显著，不仅巩固了其市场领先地位，也为进一步提升市场占有率、
打开向上成长空间提供了助力。

估值和投资建议：中长期来看，随着全球经济的持续复苏，公司注塑机业务在
新品不断推出和市场渗透率提升的背景下有望保持稳健增长。与此同时，压铸



证券研究报告·公司点评报告

敬请参阅最后一页之免责条款 2

机业务在新兴产业的蓬勃发展带动下，设备需求将不断释放。公司凭借在压铸
机领域的深厚技术积累和产品性能优势，有望推动该业务实现快速增长，进而
成为公司整体业绩保持较快增长的关键驱动力。因此，我们预计，公司 2025-2027
年营业收入分别为 60.99/71.79/82.08 亿元，归母净利润分别为 7.25/8.78/10.07 亿
元。对应当前股价 20.64 元，PE分别为 13/11/10 倍。考虑到公司将持续推动技
术、产品、服务等各方面的升级，其产品在下游应用领域的渗透率预计将持续
攀升；同时，海外市场拓展步伐加快，国际市场份额有望进一步扩大；叠加更
多新产品在新兴产业的应用场景不断拓展，公司有望迎来新的增长极。给予 2025
年 20 倍 PE，对应目标价 31.00 元，维持“买入”评级。

风险提示：下游行业景气度下降，市场竞争加剧，设备更新政策落地进程放缓，
新产品的推广应用不及预期，新产业的规模化进程放缓，国际贸易摩擦加剧等
风险。

财务预测 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E

营业总收入（百万元） 4,095.82 5,062.99 6,099.35 7,179.23 8,207.96
增长率（%） 11.30% 23.61% 20.47% 17.70% 14.33%

归母净利润（百万元） 477.09 607.90 725.29 878.20 1,007.23
增长率（%） 17.66% 27.42% 19.31% 21.08% 14.69%
ROE（%） 18.87% 20.83% 19.92% 19.90% 18.94%

EPS最新摊薄（元/股） 1.02 1.30 1.55 1.87 2.15
P/E（倍） 20.27 15.91 13.33 11.01 9.60
P/B（倍） 3.78 3.26 2.62 2.17 1.81

资料来源：公司财报，江海证券研究发展部
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附录：

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 3929 4664 5116 5909 6695 营业收入 4096 5063 6099 7179 8208
现金 479 499 669 474 998 营业成本 2804 3446 4156 4840 5556
应收票据及应收账款 1047 1352 1181 1983 1638 营业税金及附加 33 35 47 54 61
其他应收款 23 24 27 37 35 销售费用 335 432 514 612 685
预付账款 84 41 137 71 155 管理费用 218 264 319 375 428
存货 1548 1850 2375 2524 3060 研发费用 212 246 308 371 410
其他流动资产 748 897 726 819 809 财务费用 8 36 21 8 -8
非流动资产 2263 2446 2682 2951 3198 资产和信用减值损失 -55 -42 -20 -24 -32
长期股权投资 441 481 570 662 753 其他收益 88 112 95 98 102
固定资产 1127 1162 1322 1481 1614 公允价值变动收益 0 0 0 0 0
无形资产 361 428 460 460 466 投资净收益 51 49 47 49 48
其他非流动资产 334 376 330 348 366 资产处置收益 0 -1 -0 -0 -1
资产总计 6191 7110 7798 8859 9893 营业利润 570 722 855 1042 1193
流动负债 2453 3123 3091 3520 3786 营业外收入 1 2 3 2 2
短期借款 123 215 144 161 173 营业外支出 4 4 3 4 3
应付票据及应付账款 1296 1563 1773 2206 2339 利润总额 567 721 855 1040 1192
其他流动负债 1034 1345 1173 1153 1274 所得税 76 93 105 134 151
非流动负债 1135 971 940 783 611 净利润 491 628 750 907 1041
长期借款 951 907 793 651 497 少数股东损益 14 20 25 29 34
其他非流动负债 184 64 147 132 114 归属母公司净利润 477 608 725 878 1007
负债合计 3588 4094 4031 4303 4397 EBITDA 741 913 1025 1233 1385
少数股东权益 42 54 79 107 141 EPS（元） 1.02 1.30 1.55 1.87 2.15
股本 469 469 469 469 469
资本公积 194 197 197 197 197 主要财务比率

留存收益 2026 2450 3001 3708 4581 会计年度 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E
归属母公司股东权益 2561 2962 3688 4449 5354 成长能力
负债和股东权益 6191 7110 7798 8859 9893 营业收入(%) 11.3 23.6 20.5 17.7 14.3

营业利润(%) 22.1 26.6 18.4 21.8 14.5
归属于母公司净利润(%) 17.7 27.4 19.3 21.1 14.7
获利能力
毛利率(%) 31.5 31.9 31.9 32.6 32.3

现金流量表（百万元） 净利率(%) 12.0 12.4 12.3 12.6 12.7
会计年度 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E ROE(%) 18.9 20.8 19.9 19.9 18.9
经营活动现金流 175 358 763 451 1143 ROIC(%) 13.2 14.8 15.7 16.6 16.6
净利润 491 628 750 907 1041 偿债能力
折旧摊销 146 154 148 175 183 资产负债率(%) 58.0 57.6 51.7 48.6 44.4
财务费用 8 36 21 8 -8 净负债比率(%) 33.2 33.0 14.6 13.7 -0.6
投资损失 -51 -49 -47 -49 -48 流动比率 1.6 1.5 1.7 1.7 1.8
营运资金变动 -496 -457 -137 -612 -56 速动比率 0.8 0.7 0.7 0.8 0.8
其他经营现金流 77 46 27 22 32 营运能力
投资活动现金流 -219 -283 -337 -396 -383 总资产周转率 0.7 0.8 0.8 0.9 0.9
资本支出 225 287 304 343 343 应收账款周转率 4.7 4.3 5.0 4.7 4.7
长期投资 4 -2 -89 -92 -91 应付账款周转率 4.2 4.5 4.6 4.4 4.5
其他投资现金流 2 6 56 40 50 每股指标（元）
筹资活动现金流 -65 -74 -257 -250 -237 每股收益(最新摊薄) 1.02 1.30 1.55 1.87 2.15
短期借款 29 91 -71 17 12 每股经营现金流(最新摊薄) 0.37 0.76 1.63 0.96 2.44
长期借款 167 -43 -114 -142 -154 每股净资产(最新摊薄) 5.47 6.32 7.87 9.49 11.43
普通股增加 -0 -0 0 0 0 估值比率
资本公积增加 -8 3 0 0 0 P/E 20.3 15.9 13.3 11.0 9.6
其他筹资现金流 -252 -126 -73 -124 -95 P/B 3.8 3.3 2.6 2.2 1.8
现金净增加额 -105 3 169 -194 523 EV/EBITDA 14.3 11.7 10.0 8.4 7.1

资料来源：公司财报，江海证券研究发展部
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