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瑞可达（688800.SH）2022 年中报点评     

Q2 业绩超预期，新能源+储能演绎高成长 
 

 2022 年 08 月 31 日 

 

➢ 8 月 19 日，瑞可达公布 2022 年半年报。公司 1H22 实现营收 7.34 亿元，

同比+113%；归母净利 1.26 亿元，同比+243%；扣非后归母净利 1.13 亿元，

同比+228%。 

➢ 营收高速增长，经营效率提升。公司 2Q22 持续高速增长，实现营收 3.72

亿元，同比+89%，环比+3%；实现归母净利 0.70 亿元，同比+244%，环比+26%；

实现扣非净利 0.66 亿元，同比+257%，环比+41%。受益于新能源汽车市场需

求旺盛，公司新能源汽车业务快速增长，公司 1H22 共签定合同/订单金额为

10.04 亿元，其中新能源汽车及储能产品订单金额为 8.78 亿元，占比 87.45%。

销售规模增长，应收账款回款增加，带动现金流改善，公司 2Q22 经营性现金流

为 1.27 亿元，去年同期仅 0.13 亿元。此外，得益于规模效应显现，原材料成本

控制有效及生产效率提高，2Q22利润率达 18.82%，同比+8.5pct，环比+3.4pct。 

➢ 新能源产品布局持续扩张，储能贡献收入增量。新能源汽车领域，公司依托

高压连接器、换电连接器、电子母排、智能网联高速连接器等产品体系进行市场

拓展，主要客户包括玖行能源、美国 T 公司、蔚来汽车、上汽集团、长安汽车、

比亚迪、赛力斯、江淮汽车、江铃汽车、宁德时代、安波福、华为技术等。高压

连接器：公司第四代高压连接器获得多个定点项目；乘用车换电连接器方面，公

司是蔚来汽车的核心供应商。商用车换电连接器方面，应用领域逐步向出租车、

工程机械等扩展，公司与玖行能源合作密切。车载高速连接器：公司提供整套连

接方案，产品包括 Fakra、Mini-Fakra、HSD 、车载多千兆以太网高速 VEH、

车规级 Type-C 等产品。随着智能化趋势推进，车载高速连接器单车价值量及需

求将不断攀升。储能：公司储能产品包括储能连接器、高低压线束、电子母排、

手动维护开关、储能控制柜等。主要客户包括美国 T 公司、Span.IO、宁德时代、

天合光能、阳光电源、上能电气、固德威、中创新航、英维克等。未来储能万亿

市场的需求将带动光储充连接器市场的蓬勃发展。 

➢ 募投扩产进展稳健，产能增量确定性高。截至上半年，公司首发募投项目进

度为 51.23%；2022 年定增已获证监会批准，募集资金不超过 6.83 亿元，将新

增新能源汽车连接器年产能 1,200 万套；海外墨西哥工厂进入筹建，面向北美市

场，涉及汽车、储能等领域，预计 2023 年二季度试生产。 

➢ 投资建议：我们预计 2022-2024 年公司营收为 17.96/27.30/39.14 亿元，

考虑到 1H22 公司利润超预期增长，我们上调公司 2022-2024 年归母净利润预

测至 2.80/4.26/5.95 亿元，对应现价 2022-2024 年 PE 为 59/39/28 倍，我们

看好公司新能源汽车及储能业务长线成长，维持“推荐”评级。 

➢ 风险提示：对大客户的依赖性较高；行业竞争加剧风险；疫情反复风险；海

外市场拓展不及预期。 

  

 
[Table_Forcast] 盈利预测与财务指标 

项目/年度 2021A 2022E 2023E 2024E 

营业收入（百万元） 902  1,796  2,730  3,914  

增长率（%） 47.7  99.1  52.0  43.4  

归属母公司股东净利润（百万元） 114  280  426  595  

增长率（%） 54.7  145.6  52.3  39.7  

每股收益（元） 1.05  2.59  3.94  5.51  

PE 146  59  39  28  

PB 16.7  13.4  10.3  7.7  

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2022 年 08 月 30 日收盘价）   
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公司财务报表数据预测汇总  
[TABLE_FINANCE] 利润表（百万元） 2021A 2022E 2023E 2024E  主要财务指标 2021A 2022E 2023E 2024E 

营业总收入 902  1,796  2,730  3,914   成长能力（%）     

营业成本 681  1,308  1,979  2,858   营业收入增长率 47.73  99.12  52.04  43.37  

营业税金及附加 4  7  11  16   EBIT 增长率 44.22  148.35  52.62  38.75  

销售费用 19  27  41  59   净利润增长率 54.65  145.58  52.27  39.70  

管理费用 29  41  63  90   盈利能力（%）     

研发费用 46  92  145  207   毛利率 24.49  27.17  27.50  26.98  

EBIT 131  326  497  690   净利润率 12.63  15.57  15.60  15.20  

财务费用 -0  -3  -2  -3   总资产收益率 ROA 7.41  11.62  13.83  13.34  

资产减值损失 -5  -3  -4  -5   净资产收益率 ROE 11.42  22.51  26.26  27.58  

投资收益 -5  -5  -11  -16   偿债能力         

营业利润 127  311  474  662   流动比率 2.42  1.81  1.86  1.74  

营业外收支 0  0  0  0   速动比率 1.92  1.42  1.45  1.35  

利润总额 127  311  474  662   现金比率 0.88  0.40  0.42  0.32  

所得税 13  32  49  68   资产负债率（%） 35.08  48.36  47.33  51.64  

净利润 114  279  426  594   经营效率     

归属于母公司净利润 114  280  426  595   应收账款周转天数 114.11  105.00  105.00  105.00  

EBITDA 157  360  538  738   存货周转天数 100.05  95.00  92.00  92.00  

      总资产周转率 0.72  0.91  1.00  1.04  

资产负债表（百万元） 2021A 2022E 2023E 2024E  每股指标（元）     

货币资金 461  458  599  730   每股收益 1.05  2.59  3.94  5.51  

应收账款及票据 419  924  1,116  1,811   每股净资产 9.23  11.50  15.01  19.97  

预付款项 5  10  16  23   每股经营现金流 0.36  0.77  2.69  2.87  

存货 256  431  573  878   每股股利 0.32  0.32  0.43  0.55  

其他流动资产 125  252  374  541   估值分析         

流动资产合计 1,267  2,076  2,678  3,984   PE 146  59  39  28  

长期股权投资 12  12  12  12   PB 16.7  13.4  10.3  7.7  

固定资产 152  185  227  275   EV/EBITDA 102.78  45.04  29.94  21.68  

无形资产 52  70  87  105   股息收益率（%） 0.21  0.21  0.28  0.36  

非流动资产合计 270  330  401  475        

资产合计 1,537  2,406  3,078  4,459        

短期借款 0  50  70  90   现金流量表（百万元） 2021A 2022E 2023E 2024E 

应付账款及票据 492  1,034  1,275  2,059   净利润 114  279  426  594  

其他流动负债 32  64  96  138   折旧和摊销 26  34  41  48  

流动负债合计 523  1,148  1,441  2,287   营运资金变动 -110  -244  -196  -359  

长期借款 0  0  0  0   经营活动现金流 39  83  291  310  

其他长期负债 16  16  16  16   资本开支 -59  -94  -108  -118  

非流动负债合计 16  16  16  16   投资 -12  0  -2  -2  

负债合计 539  1,164  1,457  2,302   投资活动现金流 -65  -101  -123  -137  

股本 108  108  108  108   股权募资 368  0  0  0  

少数股东权益 0  0  -0  -0   债务募资 -60  50  20  20  

股东权益合计 998  1,243  1,621  2,156   筹资活动现金流 291  15  -28  -41  

负债和股东权益合计 1,537  2,406  3,078  4,459   现金净流量 265  -3  140  131  

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测   
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