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市场数据  
收盘价(元) 9.97 

一年最低/最高价 8.18/17.04 

市净率(倍) 3.63 

流通A股市值(百万元) 16,477.98 

总市值(百万元) 16,477.98 
 
 

基础数据  
每股净资产(元,LF) 2.75 

资产负债率(%,LF) 34.70 

总股本(百万股) 1,652.76 

流通 A 股(百万股) 1,652.76  
 

相关研究  
《岱美股份(603730)：2024 年半年度

报告点评：2024Q2 业绩符合预期，品

类拓展打开成长空间》 

2024-09-01 

《岱美股份(603730)：2023 年年报及

2024 年一季报点评：业绩表现整体稳

健，品类拓展打开成长空间》 

2024-05-06 
 

 

买入（维持） 
 

[Table_EPS]      盈利预测与估值 2022A 2023A 2024E 2025E 2026E 

营业总收入（百万元） 5146 5861 6605 7806 9236 

同比（%） 22.27 13.90 12.69 18.18 18.32 

归母净利润（百万元） 569.81 653.98 861.80 1,036.22 1,244.84 

同比（%） 36.95 14.77 31.78 20.24 20.13 

EPS-最新摊薄（元/股） 0.34 0.40 0.52 0.63 0.75 

P/E（现价&最新摊薄） 28.02 24.41 18.53 15.41 12.83 
  

[Table_Tag]  
  
[Table_Summary] 
投资要点 

 事件：公司发布 2024 年三季度报告。2024 年前三季度公司实现营业收
入 48.04 亿元，同比增长 8.96%；实现归母净利润 6.23 亿元，同比增长
15.56%。其中，2024Q3 单季度公司实现营业收入 15.19 亿元，同比下降
0.71%，环比下降 10.45%；实现归母净利润 2.03 亿元，同比增长 1.25%，
环比下降 9.83%。公司 2024Q3 业绩整体符合我们的预期。 

 2024Q3 业绩整体符合预期，毛利率环比持续改善。收入端，2024Q3 单
季度公司实现营业收入 15.19 亿元，同比下降 0.71%，环比下降 10.45%，
公司 2024Q3 营收环比下降预计主要受海外欧美车市三季度表现较弱的
拖累。毛利率方面，公司 2024Q3 单季度综合毛利率为 28.83%，环比提
升 0.71 个百分点。期间费用方面，2024Q3 公司期间费用率为 12.45%，
环比提升 0.99 个百分点；其中销售 /管理/研发/财务费用率分别为
1.77%/5.63%/3.89%/1.15%，环比分别-0.10/-2.22/+0.79/+2.53 个百分点，
财务费用率环比提升预计主要系汇兑损益的影响。净利润方面，公司
2024Q3 归母净利润为 2.03 亿元，环比下降 9.83%；对应归母净利率
13.36%，环比提升 0.09 个百分点。 

 沿着核心工艺扩展产品品类，打开公司长期成长空间。公司遮阳板业务
已经发展为全球龙头，2022 年在全球市场的份额超过 40%。在遮阳板
业务的基础上，公司进一步开拓头枕和顶棚业务。目前公司头枕业务主
要客户为通用，后续有望进一步提升对克莱斯勒和福特的配套比例，头
枕业务收入规模有望继续提升。顶棚产品的价值量则更高，市场空间更
大，且与遮阳板同属于车顶系统零部件，在核心工艺上同样存在相通性。
公司正积极拓展顶棚业务，目前公司顶棚产品已经成功进入到北美造车
新势力等客户的供应体系中，随着后续顶棚业务持续获得定点，将为公
司贡献收入增量，顶棚产品有望成为公司未来成长的重要方向。 

 盈利预测与投资评级：考虑到公司新项目的量产节奏，我们将公司 2024-

2026 年归母净利润的预测调整为 8.62 亿元、10.36 亿元、12.45 亿元（前
值为 8.65 亿元、10.38 亿元、12.69 亿元），对应 2024-2026 年 EPS 分别
为 0.52 元、0.63 元、0.75 元（前值为 0.52 元、0.63 元、0.77 元），市盈
率分别为 18.53 倍、15.41 倍、12.83 倍，维持“买入”评级。 

 风险提示：全球乘用车行业销量不及预期；公司新产品拓展不及预期。  
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岱美股份三大财务预测表  

[Table_Finance]           资产负债表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E  利润表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E 

流动资产 4,472 5,712 6,615 7,953  营业总收入 5,861 6,605 7,806 9,236 

货币资金及交易性金融资产 1,257 2,000 2,267 2,830  营业成本(含金融类) 4,264 4,722 5,560 6,559 

经营性应收款项 1,153 1,429 1,685 1,995  税金及附加 38 40 47 55 

存货 1,941 2,164 2,540 3,001  销售费用 101 119 141 166 

合同资产 0 0 0 0     管理费用 376 443 519 610 

其他流动资产 121 118 124 127  研发费用 229 225 265 314 

非流动资产 2,453 2,756 3,074 3,332  财务费用 (8) 13 16 18 

长期股权投资 0 0 0 0  加:其他收益 40 25 25 25 

固定资产及使用权资产 1,238 1,464 1,698 1,879  投资净收益 (43) (10) (10) (10) 

在建工程 272 343 443 529  公允价值变动 (13) (5) (5) (5) 

无形资产 310 308 297 291  减值损失 (45) (33) (40) (47) 

商誉 373 373 373 373  资产处置收益 0 1 2 2 

长期待摊费用 0 0 0 0  营业利润 802 1,022 1,230 1,478 

其他非流动资产 260 266 263 260  营业外净收支  (2) 4 4 4 

资产总计 6,925 8,468 9,690 11,285  利润总额 800 1,026 1,234 1,482 

流动负债 1,347 1,622 1,767 2,071  减:所得税 146 164 197 237 

短期借款及一年内到期的非流动负债 507 543 583 623  净利润 654 862 1,036 1,245 

经营性应付款项 534 715 769 950  减:少数股东损益 0 0 0 0 

合同负债 5 4 6 7  归属母公司净利润 654 862 1,036 1,245 

其他流动负债 301 360 409 492       

非流动负债 1,060 1,112 1,112 1,112  每股收益-最新股本摊薄(元) 0.40 0.52 0.63 0.75 

长期借款 0 0 0 0       

应付债券 853 853 853 853  EBIT 852 1,039 1,249 1,500 

租赁负债 10 10 10 10  EBITDA 1,026 1,270 1,509 1,789 

其他非流动负债 196 248 248 248       

负债合计 2,407 2,733 2,879 3,183  毛利率(%) 27.26 28.50 28.77 28.98 

归属母公司股东权益 4,518 5,734 6,811 8,102  归母净利率(%) 11.16 13.05 13.28 13.48 

少数股东权益 0 0 0 0       

所有者权益合计 4,518 5,734 6,811 8,102  收入增长率(%) 13.90 12.69 18.18 18.32 

负债和股东权益 6,925 8,468 9,690 11,285  归母净利润增长率(%) 14.77 31.78 20.24 20.13 

           

           

现金流量表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E  重要财务与估值指标 2023A 2024E 2025E 2026E 

经营活动现金流 624 884 814 1,079  每股净资产(元) 3.52 3.44 4.09 4.87 

投资活动现金流 (550) (551) (583) (550)  最新发行在外股份（百万股） 1,653 1,653 1,653 1,653 

筹资活动现金流 579 437 40 40  ROIC(%) 13.31 13.40 13.63 14.12 

现金净增加额 643 749 271 568  ROE-摊薄(%) 14.47 15.03 15.22 15.36 

折旧和摊销 174 231 260 289  资产负债率(%) 34.76 32.28 29.71 28.21 

资本开支 (394) (519) (573) (540)  P/E（现价&最新股本摊薄） 24.41 18.53 15.41 12.83 

营运资本变动 (330) (258) (531) (511)  P/B（现价） 2.75 2.81 2.36 1.98 

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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