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事件： 

公司发布 2019 年 Q1 业绩预告，预计实现归母净利润 6400 万元-7400 万元，同比变动区间为

-3.23%-11.89%，符合预期。计入非经常性损益中的政府补助约 320 万元，比上年同期增加约 200 万元。 

点评： 

◼ 汽车销量疲软背景下，公司业绩表现相对稳健。根据公司发布的业绩快报，2018年实现营收12.66亿元，

同比增长12.13%，实现归母净利润2.9亿元，同比增长15.95%。其中，2018年Q4实现营收同比下降约

5%，Q4归母净利润同比下降约12%。根据公司发布的2019年Q1业绩预告，预计实现归母净利润6400

万元-7400万元，同比基本持平，营收方面下降约2.75%，其中国内下降约9%，出口增长约15%。在国

内汽车销量大幅下滑背景下，公司业绩表现出强韧性。但由于一季度国内整车市场产销下滑、产品销

售价格年降、原辅材料价格上涨等因素对业绩有一定影响。管理费用同比有所上升，主要是人员费用

增加；销售费用、财务费用同比均有所下降，销售费用下降的主要原因是航空等特殊运输费用同比减

少，财务费用下降的主要原因是出口外汇收入兑人民币汇率收益同比增加。 

表 1：精锻科技分季度业绩及增速   

2019Q1 2018年 Q4 Q3 Q2 Q1

营收（亿元） 3.14 12.66 3.13 3.09 3.21 3.23

同比(%) -3% 12% -5% 12% 24% 22%

归母净利润（亿元） 0.64-0.74 2.9 0.6 0.71 0.93 0.66

同比(%) -3%~+12% 16% -12% 23% 36% 16%

扣非归母净利润（亿元） 0.66 0.80 0.65

同比(%) 18% 34% 16%
 

 

资料来源：公司公告，东莞证券研究所     

◼ 公司客户优质，行业周期向上值得期待。根据中汽协数据，2019 年 1-2 月累计产量为 377 万元，同比

下降 14%，降幅较大，其中乘用车 1-2 月累计产量同比下降约 17%。根据乘联会数据，2019 年 3 月批

发、零售数据都好转，降幅收窄，我们预计行业最坏的时点已过，周期将迎来向上。叠加公司客户结

构良好，囊括大众、通用、丰田、福特、吉利、奔驰等国际化车企，抵御行业风险能力较强。根据规

划，2018-2020 年，大众将密集投放 37 款全新/换代车型，开启新一轮强势产品周期，公司目前已经配

套大众全球 6 个工厂（国内三个，欧洲三个），有望受益于大众超级周期。 

◼ 投资建议：维持“谨慎推荐”评级。公司在大众的配套份额上有望逐渐提升，分享大众新一轮新车投

放带来的红利。此外，公司在新能源领域积极布局，为长期发展做好充分储备。预计公司 2018 年、

2019 年 EPS 分别为 0.72 元、0.88 元，对应 PE 分别为 20 倍、16 倍，维持“谨慎推荐”评级。 

◼ 风险提示：客户开拓不及预期；竞争加剧；汇率波动；贸易战。
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东莞证券投资评级体系： 

公司投资评级 

推荐 预计未来 6 个月内，股价表现强于市场指数 15%以上 

谨慎推荐 预计未来 6 个月内，股价表现强于市场指数 5%-15%之间 

中性 预计未来 6 个月内，股价表现介于市场指数±5%之间 

回避 预计未来 6 个月内，股价表现弱于市场指数 5%以上 

行业投资评级 

推荐 预计未来 6 个月内，行业指数表现强于市场指数 10%以上 

谨慎推荐 预计未来 6 个月内，行业指数表现强于市场指数 5%-10%之间 

中性 预计未来 6 个月内，行业指数表现介于市场指数±5%之间 

回避 预计未来 6 个月内，行业指数表现弱于市场指数 5%以上 

风险等级评级 

低风险 宏观经济及政策、财经资讯、国债等方面的研究报告 

中低风险 债券、货币市场基金、债券基金等方面的研究报告 

中风险 可转债、股票、股票型基金等方面的研究报告 

中高风险 新三板股票、权证、退市整理期股票、港股通股票等方面的研究报告 

高风险 期货、期权等衍生品方面的研究报告 

本评级体系“市场指数”参照标的为沪深 300 指数。 
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了本人的研究观点，不受本公司相关业务部门、证券发行人、上市公司、基金管理公司、

资产管理公司等利益相关者的干涉和影响。本人保证与本报告所指的证券或投资标的无

任何利害关系，没有利用发布本报告为自身及其利益相关者谋取不当利益，或者在发布

证券研究报告前泄露证券研究报告的内容和观点。 
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