
本公司具备证券投资咨询业务资格，请务必阅读最后一页免责声明 证券研究报告 1 

 

 

 

 
瑞鹄模具（002997.SZ）事件点评    
 

携永川电机加大机器人研发，赋能焊接自动化生产线业务 
 

 2023 年 05 月 10 日 

 
➢ 事件概述：2023 年 5 月 9 日，公司公告子公司瑞祥工业与安川电机签订扩

大战略合作范围协议书，未来将在“复合式多功能移动协作机器人、NC 垂直三

轴机器人、机器人外部轴、大负载伺服变位转台”四个系列产品领域进一步扩大

战略合作范围。 

➢ 携永川电机加大机器人研发，赋能焊接自动化生产线业务。瑞祥工业主要业

务为焊装自动化生产线的研发、 生产和销售，为公司子公司（截至 23 年 4 月

底，公司持股 85%，安川电机持股 15%）。2022 年瑞祥工业营收达 4.52 亿元，

占公司总营收 38.7%，净利润达 0.32 亿元，为公司重要子公司之一。本次瑞祥

工业与安川电机签订扩大战略合作范围协议书，双方进一步拓展在“复合式多功

能移动协作机器人、NC 垂直三轴机器人、机器人外部轴、大负载伺服变位转台”

四个系列产品上的合作，增强公司在智能制造领域的竞争力。该产品有望成为公

司新产品，单独或随同自动化产线对外销售，助力公司业绩攀升。 

➢ 装备类业务 IPO 募资投产产能满产，在手订单加速释放，助力公司业绩攀

升。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机器

人（智能专机、AGV 移动机器人、机器人系统集成）等，覆盖件模具 IPO 募投

项目于 2022 年 2 月份完成结项并投产，截至 2022 年末已实现满产，大大提升

覆盖件模具制造能力和产能规模。截至 2022 年底，公司共开发 30 余条车身焊

装自动化生产线及智能制造装备。凭借着强大的研发实力与产品质量，公司客户

从捷豹路虎/福特/大众等全球主流品牌，奇瑞/吉利/长城等自主品牌，成功拓展

至蔚来/理想/小鹏等头部新能源车企。公司在手订单充裕，截至 2022 年底，公

司汽车制造装备业务在手订单 30.30 亿元，较上期末增长 23.4%，市场订单承接

大幅增加，充足的在手订单助力公司传统业务进入高速增长期。 

➢ 汽车模具龙头发力轻量化，迎来第二成长曲线。轻量化催化铝合金压铸及一

体化压铸赛道，2022 年初，公司切入轻量化领域，围绕汽车一体化压铸车身结

构件、轻量化底盘件、动总及三电结构件等精密铝合金压铸件产品布局新业务，

其中动力总成单车价值量约 1000 元，车身一体化结构件单车价值量约 2000 元。

目前新业务、新建设项目整体进展顺利，产能方面，汽车轻量化零部件工厂项目

一期已有 2 条产线批产，高强度板及铝合金冲焊零部件工厂项目预计 2023 年完

成并投产。客户方面，公司一体化压铸业务已获得多款车型定点。截至 2022 年

年末，公司汽车轻量化零部件业务已批供客户 2 个、定点开发中客户 2 个。随着

新产品放量，将实现业绩提升，公司引来第二成长曲线。  

➢ 投资建议：看好轻量化业务助力公司业绩腾飞，我们预计公司 2023-2025

年实现归母净利润 2.19/3.10/4.07 亿元，当前市值对应 2023-2025 年 PE 为

20/14/11 倍，维持“推荐”评级。 

➢ 风险提示：芯片供应短缺风险；行业竞争加剧导致毛利率降低等。 

  

 
[Table_Forcast] 盈利预测与财务指标 

项目/年度 2022A 2023E 2024E 2025E 

营业收入（百万元） 1168 1909 2815 3605 

增长率（%） 11.8 63.5 47.5 28.1 

归属母公司股东净利润（百万元） 140 219 310 407 

增长率（%） 21.5 56.2 41.6 31.2 

每股收益（元） 0.76 1.19 1.69 2.21 

PE 31 20 14 11 

PB 3.3 2.8 2.4 2.0 

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2023 年 5 月 9 日收盘价）   

  

推荐 维持评级 

当前价格： 23.82 元  
 

[Table_Author]  

 

分析师 邵将 

执业证书： S0100521100005 

邮箱： shaojiang@mszq.com 

研究助理 郭雨蒙 

执业证书： S0100122070027 

邮箱： guoyumeng@mszq.com 
 

 
相关研究 

1.瑞鹄模具（002997.SZ）2022 年年报及 23

Q1 季报点评：23Q1 业绩超预期，轻量化业

务开启二次腾飞-2023/04/25 

2.瑞鹄模具（002997.SZ）事件点评：携手奇

瑞科技，不断拓展新业务线-2023/03/14 

3.瑞鹄模具（002997.SZ）事件点评：奇瑞订

单落地，安徽区位优势显著-2023/02/21 

4.瑞鹄模具（002997.SZ）2022 年三季报业

绩点评：22Q3 业绩超预期，订单充沛驱动业

绩高增长-2022/10/26 

5.瑞鹄模具（002997.SZ）深度报告：汽车模

具龙头发力轻量化，迎来第二成长曲线-2022

/10/20 
  



瑞鹄模具(002997)/汽车  

本公司具备证券投资咨询业务资格，请务必阅读最后一页免责声明 证券研究报告 2 

 

 

 

公司财务报表数据预测汇总  
[TABLE_FINANCE] 利润表（百万元） 2022A 2023E 2024E 2025E  主要财务指标 2022A 2023E 2024E 2025E 

营业总收入 1168 1909 2815 3605  成长能力（%）     

营业成本 894 1488 2220 2859  营业收入增长率 11.78 63.46 47.47 28.07 

营业税金及附加 13 19 28 36  EBIT 增长率 0.57 107.29 32.97 32.01 

销售费用 33 53 75 95  净利润增长率 21.54 56.22 41.59 31.24 

管理费用 60 95 139 173  盈利能力（%）     

研发费用 80 125 180 227  毛利率 23.47 22.07 21.14 20.70 

EBIT 88 183 244 322  净利润率 11.99 11.46 11.00 11.28 

财务费用 -1 -6 -11 -16  总资产收益率 ROA 3.48 4.28 4.56 4.84 

资产减值损失 -9 -20 -20 -20  净资产收益率 ROE 10.55 14.14 17.02 18.57 

投资收益 45 76 113 144  偿债能力     

营业利润 141 245 347 462  流动比率 1.39 1.32 1.26 1.27 

营业外收支 4 0 0 0  速动比率 0.59 0.58 0.55 0.59 

利润总额 145 245 347 462  现金比率 0.28 0.30 0.30 0.35 

所得税 0 20 17 20  资产负债率（%） 63.22 66.62 70.55 71.40 

净利润 145 226 330 442  经营效率     

归属于母公司净利润 140 219 310 407  应收账款周转天数 83.32 100.00 100.00 100.00 

EBITDA 148 243 311 396  存货周转天数 600.37 450.00 420.00 390.00 

      总资产周转率 0.34 0.42 0.47 0.47 

资产负债表（百万元） 2022A 2023E 2024E 2025E  每股指标（元）     

货币资金 601 896 1302 1939  每股收益 0.76 1.19 1.69 2.21 

应收账款及票据 285 541 800 1027  每股净资产 7.23 8.42 9.91 11.92 

预付款项 102 119 178 229  每股经营现金流 0.52 1.86 2.63 3.72 

存货 1490 1840 2570 3077  每股股利 0.30 0.20 0.20 0.20 

其他流动资产 452 516 656 777  估值分析     

流动资产合计 2930 3912 5506 7049  PE 31 20 14 11 

长期股权投资 185 201 221 241  PB 3.3 2.8 2.4 2.0 

固定资产 365 433 490 538  EV/EBITDA 25.47 14.34 9.87 6.15 

无形资产 93 93 94 94  股息收益率（%） 1.26 0.84 0.84 0.84 

非流动资产合计 1095 1199 1281 1357       

资产合计 4025 5111 6787 8406       

短期借款 20 83 83 83  现金流量表（百万元） 2022A 2023E 2024E 2025E 

应付账款及票据 802 1281 1912 2462  净利润 145 226 330 442 

其他流动负债 1288 1607 2360 3024  折旧和摊销 60 59 68 74 

流动负债合计 2111 2971 4354 5568  营运资金变动 -100 107 170 283 

长期借款 0 0 0 0  经营活动现金流 95 342 483 683 

其他长期负债 434 434 434 434  资本开支 -235 -126 -130 -131 

非流动负债合计 434 434 434 434  投资 -238 -58 -20 -20 

负债合计 2544 3405 4788 6002  投资活动现金流 -454 -108 -38 -6 

股本 184 184 184 184  股权募资 499 0 0 0 

少数股东权益 152 159 179 214  债务募资 -30 63 0 0 

股东权益合计 1480 1706 1999 2404  筹资活动现金流 439 61 -40 -40 

负债和股东权益合计 4025 5111 6787 8406  现金净流量 80 295 405 637 

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测   
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