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市场数据  
收盘价(元) 40.37 

一年最低/最高价 25.76/49.95 

市净率(倍) 3.62 

流通A股市值(百万元) 8,450.30 

总市值(百万元) 8,450.30 
 
 

基础数据  
每股净资产(元,LF) 11.15 

资产负债率(%,LF) 58.32 

总股本(百万股) 209.32 

流通 A 股(百万股) 209.32  
 

相关研究  
《瑞鹄模具(002997)：2025 年一季报

点评：25Q1 净利润高增，可转债扩产

放量》 

2025-04-24 

《瑞鹄模具(002997)：2024 年年报点

评：24Q4 归母净利润同比+104%，零

部件贡献业绩增量》 

2025-03-25 
 

 

买入（维持） 
 

[Table_EPS]      盈利预测与估值 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E 

营业总收入（百万元） 1,877 2,424 3,332 4,610 5,880 

同比（%） 60.73 29.16 37.43 38.38 27.55 

归母净利润（百万元） 202.26 350.32 450.44 570.15 712.81 

同比（%） 44.44 73.20 28.58 26.58 25.02 

EPS-最新摊薄（元/股） 0.97 1.67 2.15 2.72 3.41 

P/E（现价&最新摊薄） 41.78 24.12 18.76 14.82 11.85 
  

[Table_Tag]  
  
[Table_Summary] 
投资要点 

◼ 事件：公司发布 2025 年半年报，2025H1 公司营收达 16.62 亿元，同比
+48.30%，25H1 公司归母净利润达 2.27 亿元，同比+40.33%。25H1 公
司经营性现金流净额达 2.135 亿元，同比+836.89%，主要系公司销售回
款同比增加所致。 

◼ 分产品来看：1）25H1 模检具、自动化生产线营收为 11.83 亿元，同比
+41.89%，毛利率为 30.72%，同比+2.33pct；2）25H1 汽车零部件及配
件营收为 4.38 亿元，同比+69.98%，毛利率为 9.90%，同比+0.60pct。 

◼ 从盈利能力看，公司 25H1 归母净利率为 13.65%，同比-0.78pct；毛利率
为 25.74%，同比提升+1.60pct。25H1 公司期间费用率达 8.33%，同比-

2.60pct。其中销售 /管理 /财务 /研发费用率分别达 0.74%/3.75%/-

0.04%/3.89%，同比分别-0.29/-1.23/-0.04/-1.03pct。 

◼ 汽车零部件业务在手订单充裕，发行可转债加速扩产。 

◼ 公司汽车制造装备业务包括冲压模具及检具、焊装自动化生产线及智能
专机和 AGV 移动机器人等。公司装备类业务技术开发能力、制造交付
能力、以及市场开拓和客户服务等方面持续提升，新承接订单持续增长；
截至 2025H1，公司汽车制造装备业务在手订单 43.8 亿元，较上年末增
长 13.59%。 

◼ 此外，公司拟发行 8.8 亿可转债，扩充新能源汽车轻量化以及智能机器
人与智能制造系统整体解决方案研发及产业化项目，并补充流动资金，
满足客户需求。 

◼ 轻量化零部件进入全面量产阶段，产能释放带动收入增长。公司 2022

年 6 月通过可转债形式投资的“新能源汽车轻量化车身及关键零部件精
密成形装备智能制造工厂建设项目（一期）”于 2025 年 6 月完成建设，
25H1 铝合金一体压铸车身结构件为 5 款车型量产，铝合金精密铸造动
总件为 6 款机型量产。 

◼ 盈利预测与投资评级：我们维持公司 2025-2027 年归母净利润分别为
4.50 亿元、5.70 亿元、7.13 亿元的预测，对应 2025-2027 年 EPS 分别为
2.15 元、2.72 元、3.41 元，市盈率分别为 19 倍、15 倍、12 倍，维持“买
入”评级。 

◼ 风险提示：乘用车价格战超预期；铝价上涨超预期；核心客户放量不及
预期。  
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瑞鹄模具三大财务预测表  

[Table_Finance]           资产负债表（百万元） 2024A 2025E 2026E 2027E  利润表（百万元） 2024A 2025E 2026E 2027E 

流动资产 3,909 6,150 8,644 11,000  营业总收入 2,424 3,332 4,610 5,880 

货币资金及交易性金融资产 699 1,239 1,801 2,318  营业成本(含金融类) 1,818 2,556 3,581 4,599 

经营性应收款项 825 1,366 1,933 2,445  税金及附加 17 23 31 39 

存货 2,039 3,104 4,363 5,594  销售费用 30 33 46 53 

合同资产 138 205 287 364     管理费用 112 150 207 259 

其他流动资产 207 237 261 278  研发费用 119 157 217 271 

非流动资产 1,929 2,240 2,571 2,887  财务费用 (4) (11) (9) 0 

长期股权投资 274 351 418 490  加:其他收益 36 50 46 84 

固定资产及使用权资产 879 1,098 1,300 1,479  投资净收益 90 105 113 121 

在建工程 64 121 137 161  公允价值变动 1 0 0 0 

无形资产 155 198 242 285  减值损失 (9) (21) (22) 0 

商誉 0 0 0 0  资产处置收益 0 0 0 0 

长期待摊费用 151 151 151 151  营业利润 450 558 674 865 

其他非流动资产 405 322 322 322  营业外净收支  6 8 1 1 

资产总计 5,838 8,390 11,215 13,887  利润总额 456 565 675 866 

流动负债 3,062 5,074 7,280 9,185  减:所得税 52 65 78 100 

短期借款及一年内到期的非流动负债 122 218 307 404  净利润 403 500 597 766 

经营性应付款项 1,278 1,851 2,670 3,381  减:少数股东损益 53 50 27 54 

合同负债 1,474 2,704 3,873 4,856  归属母公司净利润 350 450 570 713 

其他流动负债 189 301 429 544       

非流动负债 305 316 316 316  每股收益-最新股本摊薄(元) 1.67 2.15 2.72 3.41 

长期借款 165 165 165 165       

应付债券 0 0 0 0  EBIT 358 555 666 866 

租赁负债 4 4 4 4  EBITDA 517 702 841 1,073 

其他非流动负债 136 147 147 147       

负债合计 3,368 5,391 7,596 9,502  毛利率(%) 25.01 23.29 22.33 21.79 

归属母公司股东权益 2,164 2,643 3,236 3,948  归母净利率(%) 14.45 13.52 12.37 12.12 

少数股东权益 306 356 383 437       

所有者权益合计 2,470 3,000 3,619 4,385  收入增长率(%) 29.16 37.43 38.38 27.55 

负债和股东权益 5,838 8,390 11,215 13,887  归母净利润增长率(%) 73.20 28.58 26.58 25.02 

           

           

现金流量表（百万元） 2024A 2025E 2026E 2027E  重要财务与估值指标 2024A 2025E 2026E 2027E 

经营活动现金流 232 767 865 822  每股净资产(元) 10.34 12.63 15.46 18.86 

投资活动现金流 (438) (343) (392) (401)  最新发行在外股份（百万股） 209 209 209 209 

筹资活动现金流 (166) 112 89 97  ROIC(%) 12.08 15.97 15.76 16.93 

现金净增加额 (369) 540 562 517  ROE-摊薄(%) 16.19 17.04 17.62 18.05 

折旧和摊销 159 147 175 207  资产负债率(%) 57.69 64.25 67.73 68.42 

资本开支 (290) (457) (438) (451)  P/E（现价&最新股本摊薄） 24.12 18.76 14.82 11.85 

营运资本变动 (273) 224 184 (29)  P/B（现价） 3.90 3.20 2.61 2.14 

数据来源:Wind,东吴证券研究所，全文如无特殊注明，相关数据的货币单位均为人民币，预测均为东吴证券研究所预测。  
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