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2022 年 04 月 18 日 策略类●证券研究报告 

新股专题覆盖:铭科精技（2022 年第 37 期） 新股专题报告 

（新股专题覆盖报告旨在针对近日询价上市公司进行简单的研究梳理） 

 

投资要点 

◆ 本期共 1 家公司询价，4 月 20 日（周三）主板上市公司“铭科精技”将询价。 

◆ 铭科精技（001319）：公司专业从事精密冲压模具和金属结构件的研发、生产和销

售，拥有优秀的模具设计开发能力、模具制造技术和精密冲压技术，主要为汽车、

办公设备、电子产品及建筑消防等行业客户提供精密冲压模具和金属结构件。公司

2019-2021 年分别实现营业收入 7.45 亿元/7.32 亿元/8.56 亿元，YOY 依次为

15.36% / -1.69% /16.89%, 三年营业收入的年复合增速 9.85%；实现归母净利润

0.86 亿元/1.03 亿元/0.94 亿元，YOY 依次为 92.65%/20.68%/-8.72%，三年净利润

的复合增长率为 28.50%。根据公司初步预测，2022Q1 归属于母公司净利润预计

同比增长 7.91%至 18.27%。 

 投资亮点：1、汽车零部件厂商需要经过严格的认证体系，合作关系相对稳

固；经过多年发展，公司已经通过全球知名汽车零部件一级供应商与多个日

系品牌汽车厂商建立长期稳定的供应关系，有望稳定公司业绩预期。汽车零

部件一级供应商和整车厂商对供应商实行严格的认证机制，且从认证通过到

大规模供货通常需要 3 到 5 年的时间；通过客户认证并建立稳定合作关系后，

为保证产品质量，一级供应商和整车厂通常不会轻易切换供应商；同时，一

般情况下，为保证产品的一致性，客户同一零部件通常只定点开发一套模具，

模具开发完成后定点供应商负责金属结构件在产品整个生命周期的供货。目

前，公司产品通过马瑞利、广岛技术、海斯坦普等全球知名汽车零部件一级

供应商广泛应用于日产、马自达、沃尔沃、福特、宝马、丰田等品牌汽车的

生产。2、公司较早针对新能源汽车领域进行布局，目前公司已经成为小鹏

汽车的一级供应商。公司自 2016 年起，积极进行轻量化成型技术、高强度

材料成型技术等契合新能源汽车需求的技术探索和储备；截至 2020 年底已

与小鹏汽车、孚能科技等新能源车企或行业配套企业建立业务合作关系。目

前公司已成为小鹏汽车一级供应商，先后取得了小鹏汽车多个定点项目合同，

为其新能源车型提供模具、仪表盘、车门部件等。 

 同行业上市公司对比：铭科精技相似的同行业上市公司主要有祥鑫科技、博

俊科技、上海沿浦、威唐工业等；其中，威唐工业的模具收入占比相对更高

些。假设以上述公司来看同行业状况，同行业上市公司平均收入规模（前三

季度）为 7.7 亿元，平均毛利率为 21.8%，平均 PE-TTM（算术平均）为 32.9X。

比较来看，公司收入体量与可比公司平均水平基本持平，毛利率则要略高于

可比公司平均水平。 

◆ 风险提示：已经开启询价流程的公司依旧存在因特殊原因无法上市的可能、公司内

容主要基于招股书和其他公开资料内容、同行业上市公司选取存在不够准确的风

险、内容数据截选可能存在解读偏差、具体上市公司风险在正文内容中展示等。 
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一、铭科精技 

公司专业从事精密冲压模具和金属结构件的研发、生产和销售，拥有优秀的模具设计开发能

力、模具制造技术和精密冲压技术，主要为汽车、办公设备、电子产品及建筑消防等行业客户提

供精密冲压模具和金属结构件。 

公司以优秀的模具设计能力为核心，使用模具生产金属结构件，为客户提供从金属结构件工

艺设计、模具设计开发、模具制造，到金属结构件生产销售的一体化服务。凭借过硬的设计开发

能力、稳定的产品质量和完善的服务体系，公司已得到行业内知名客户的高度认可；尤其在汽车

领域，与马瑞利、广岛技术、海斯坦普等全球知名汽车零部件一级供应商建立起了长期稳定的合

作关系，并连续荣获“优秀供应商”、“最佳协作奖”等荣誉，产品广泛应用于日产、马自达、沃

尔沃、福特、宝马、丰田等汽车品牌。除汽车领域外，公司产品还应用于理光、京瓷、松下、三

菱、唯特利等全球知名品牌。 

（一）基本财务状况 

公司 2019-2021 年分别实现营业收入 7.45 亿元/7.32 亿元/8.56 亿元，YOY 依次为 15.36% 

/ -1.69% /16.89%, 三年营业收入的年复合增速9.85%；实现归母净利润0.86亿元/1.03亿元/0.94

亿元，YOY 依次为 92.65%/20.68%/-8.72%，三年净利润的复合增长率为 28.50%。 

2021 年，公司业务按产品类型分为三大板块，包括：金属结构件（6.51 亿元，76.04% ）、

模具（1.51 亿元，17.67% ）以及其他业务（0.54 亿元，6.29%）。报告期内，公司的业务收入

结构基本保持稳定；其中，金属结构件是公司收入贡献的主要来源，各年度主营业务收入占比维

持在 70%以上。 

图 1：公司收入规模及增速变化  图 2：公司归母净利润及增速变化 

 

 

 

资料来源：Wind，华金证券研究所  资料来源：Wind，华金证券研究所 
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图 3：公司销售毛利率及净利润率变化  图 4：公司 ROE 变化 

 

 

 

资料来源：Wind，华金证券研究所  资料来源：Wind，华金证券研究所 

（二）行业情况  

公司业务包括金属结构件和模具两部分；汽车行业是公司产品的主要下游市场，报告期内收

入占比超过 7 成。根据公司下游应用，或可归属于汽车制造业；具体可细分为汽车模具行业和汽

车零部件制造业。 

1、汽车模具业 

汽车模具是专用于汽车零部件生产的模具，按生产工艺不同，可划分为冲压模具、注塑模具、

铸造模具等。在模具的下游应用行业中，汽车模具使用量较大，在美国、德国、日本等汽车制造

业发达国家，汽车模具行业产值占模具全行业产值的 40%以上，我国有 1/3 左右的模具产品是为

汽车制造业服务的。 

受益于汽车改款和换代频率的加快，我国汽车模具市场持续稳定增长；根据智研咨询相关数

据，我国汽车模具行业市场规模从 2013 年的 638 亿元增长至 2019 年的 1,067 亿元。 

2、汽车零部件制造业 

汽车零部件行业为汽车整车制造业提供零部件产品，包括金属结构件产品、注塑件产品等。

当前全球汽车零部件产业主要由日本、美国、德国等传统汽车工业强国主导。 

但自 2009 年我国成为全球汽车产销量第一大国，为了应对市场竞争并贴近整车销售地，日

本、欧美大型汽车零部件供应商加大了产业转移的速度。在汽车产销量增长和全球汽车零部件产

业转移的浪潮下，我国汽车零部件行业主营业务收入整体呈增长态势。根据 Wind 数据统计，2012

年我国汽车零部件制造业主营业务收入为 22,267.26 亿元，到 2021 年主营收入已达到 40,667.65

亿元，年复合增长率 6.92%。 

同时，凭借稳定的产品质量、良好的客户服务、较低的生产成本，我国汽车零部件企业在国

际竞争中也开始展现出良好的市场竞争力，汽车零部件出口规模持续增长。根据 Wind 数据，我

国汽车零部件出口总额已经从 2011 年的 230 亿美元增长至 2021 年的 756 亿美元，年复合增长

率 13.54%。 
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（三）公司亮点 

1、汽车零部件厂商需要经过严格的认证体系，合作关系相对稳固；经过多年发展，公司已

经通过全球知名汽车零部件一级供应商与多个日系品牌汽车厂商建立长期稳定的供应关系，有

望稳定公司业绩预期。汽车零部件一级供应商和整车厂商对供应商实行严格的认证机制，且从认

证通过到大规模供货通常需要 3 到 5 年的时间；通过客户认证，并建立稳定合作关系后，为保证

产品质量，一级供应商和整车厂通常不会轻易切换供应商；同时，一般情况下，为保证产品的一

致性，客户同一零部件通常只定点开发一套模具，模具开发完成后定点供应商负责金属结构件在

产品整个生命周期的供货。目前，公司产品通过马瑞利、广岛技术、海斯坦普等全球知名汽车零

部件一级供应商广泛应用于日产、马自达、沃尔沃、福特、宝马、丰田等品牌汽车的生产。 

2、公司较早针对新能源汽车领域进行布局，目前公司已经成为小鹏汽车的一级供应商。新

能源汽车的车型结构与传统汽车有一定的区别，新能源汽车出于减重的目的大规模采用各种新型

材料和新型技术。公司自 2016 年起，积极进行轻量化成型技术、高强度材料成型技术等契合新

能源汽车需求的技术探索和储备；截至 2020 年底已与小鹏汽车、孚能科技等新能源车企或行业

配套企业建立业务合作关系。目前公司已成为小鹏汽车一级供应商，先后取得了小鹏汽车多个定

点项目合同，为其新能源车型提供模具、仪表盘、车门部件等。 

（四）募投项目投入 

公司本轮 IPO 募投资金拟投入 2 个项目及补充流动资金。 

1、清远铭科汽车（新能源）零部件产业基地项目：拟通过新建厂房进行生产基地建设，扩

大公司产能。经测算，本项目达产后，预计年均新增销售收入 33,490.00 万元，年新增净利润

3,999.79 万元，税后内部收益率 13.78%，所得税后静态投资回收期（含建设期）7.88 年，项目

具有良好的经济效益。 

2、研发中心建设项目：本项目建设完成后，公司将在轻量化金属及高强度钢材料加工技术

与应用、铝材轻量化的加工技术及应用、高精度全光亮带厚板精冲形关键技术研究与应用、新能

源汽车电池盒关键技术的研究与应用、仪表盘骨架关键技术研究与应用等项目作为重点研发领域。 

表 1：公司本次 IPO 募投项目投入 

序号 项目名称 总投资额（万元） 
拟使用募集资金额

（万元） 
项目建设期 

1 清远铭科汽车（新能源）零部件产业基地项目 30,355.00 30,355.00 24 个月 

2 研发中心建设项目 10,310.00 7,138.24 24 个月 

3 补充营运资金 10,000.00 10,000.00 / 

合计 50,665.00 47,493.24 / 

资料来源：公司招股书，华金证券研究所 
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（五）同行业上市公司指标对比 

2021 年，公司实现营业收入 8.56 亿元，同比增长 16.89%；实现归属于母公司净利润 0.94

亿元，同比增长-8.72%。根据公司初步预测，2022 年一季度，预计实现营业收入为 19,759.25

万元至 21,403.70 万元，同比增长 11.33%至 20.60%；预计实现归属于母公司所有者的净利润

2,200.48 万元至 2,411.79 万元，同比增长 7.91%至 18.27%；预计实现扣除非经常性损益后归

属于母公司所有者的净利润 2,075.06 万元至 2,298.25 万元，同比增长 0.91%至 11.76%。 

铭科精技相似的同行业上市公司主要有祥鑫科技、博俊科技、上海沿浦、威唐工业等；其中，

威唐工业的模具收入占比相对更高些。假设以上述公司来看同行业状况，同行业上市公司平均收

入规模（前三季度）为 7.7 亿元，平均毛利率为 21.8%，平均 PE-TTM（算术平均）为 32.9X。

比较来看，公司收入体量与可比公司平均水平基本持平，毛利率则要略高于可比公司平均水平。 

表 2：同行业上市公司指标对比 

代码 简称 
总市值 

(亿元) 
PE-TTM 

2021Q3

收入 

(亿元) 

2021Q3

收入增速 

2021Q3 归

母净利润

（万元） 

2021Q3

净利润增

长率 

2021Q3

销售毛

利率 

2021Q3 

ROE 摊薄 

002965.SZ 祥鑫科技 34.33 35.20 15.68 21.19% 5,538.82 -53.64% 16.92% 2.95% 

300926.SZ 博俊科技 25.78 30.61 5.09 31.67% 5,998.11 25.54% 25.72% 6.50% 

605128.SH 上海沿浦 20.90 26.68 5.58 10.45% 4,872.96 -5.59% 19.80% 4.84% 

300707.SZ 威唐工业 19.88 38.95 4.43 6.10% 2,618.65 -28.28% 24.79% 3.53% 

001319.SZ 
铭科精技

（2021 年） 
/ / 8.56 16.89% 9,441.92 -8.72% 28.18% 14.37% 

资料来源：Wind，华金证券研究所 

备注：铭科精技财务数据更新至 2021 年. 

（六）风险提示 

下游车型或产品销售不及预期的风险、新能源汽车对公司持续经营可能构成的风险、技术失

败风险、技术泄露风险、产品质量控制风险、公司规模扩大引致的管理风险、应收账款无法及时

收回风险、高新技术企业税收优惠不能持续的风险、土地及厂房权属瑕疵风险等。 
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