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摘要

一、公司核心产品为重型传动轴，核心产品销售金额
大幅下滑，前五大客户变动较大

三、商用车辆产销量规模远小于乘用车，2022年商用车
辆产销量大幅下滑

根据统计数据显示，2015-2020年，我国商用车辆的产销

量整体上升，但整体规模远小于乘用车。2020年，商用车产销

量同步突破500万辆，分别为523.50万辆、513.14万辆，同比

增长近20%。到了2021、2022年，由于切换国六、疫情影响，

我国商用车辆的产销量双降。2022年，商用车销量为329.92万

辆，同比下降31%；商用车产量为318.60万辆，同比下降32%。

未来，随着负面影响因素的消除，我国商用车辆的产销量有望

重回400万辆水平线以上。

商用车辆分为货车及客车，其中以货车为主，货车在商用

车中的占比约为90%；客车在商用车中的占比约为10% ，客车

占比较小。2022年，我国货车产销量分别为277.65万辆、

289.10万辆；客车产销量分别为40.95万辆、40.82万辆。

二、公司营收规模波动较大且规模较小；公司毛利率、
净利率持续下滑，盈利能力变差

2018-2022年，公司营业收入规模波动较大，并且规模较

小，营收规模处于1.2亿元至1.6亿元之间。2021、2022年，公

司净利润连续两年下滑。2023年一季度更是增收不增利，公司

的成长性较差。

盈利能力方面，公司毛利率、净利率持续下滑，盈利能力

变差。2022年，公司毛利率为20.35%，同比减少12.55个百分

点，较2019年减少15.61个百分点；2022年，公司净利率为

12.03%，同比减少5.94个百分点，较2020年减少9.10个百分点。

四、2022年工程机械销量为170.98万台，同比下降
8.13%，整体规模较小

工程机械是指用于工程建设施工机械的总称，主要包括叉

车、挖掘机、装载机、起重机、压路机、推土机、升降工作平

台、高空作业车等机械设备，工程机械下游应用领域十分广泛，

主要有基础设施建设、水利、电力、交通运输、国防、能源工

业等应用领域。

2022年，受GDP增速放缓、新冠疫情反复、房地产开发投

资额下降、房地产新开工面积下降等多重因素影响，工程机械

销量出现下滑，全年销售170.98万台，同比下降8.13%，整体

规模依然较小。在工程机械的销量中，叉车的占比最大，2022

年占比为61.29%，全年销售104.80万台；挖掘机次之，2022年

占比为15.28%，全年销售26.13万台。

同心传动成立于2001年，2015年在新三板挂牌，2021年在

北交所上市。同心传动主要从事非等速传动轴及相关零部件的

研发、生产和销售，其中重型传动轴是公司的主要收入来源。

但是，2022年重型传动轴销售金额同比下滑44.93%，收入占比

仅为29.24%。

公司2022年的前五大客户变动较大，陕汽商用车、中联重

科、成都大运汽车等老客户已不在前五大名单中，而第一大客

户海南盛旌为同心传动2022年新拓展的客户。根据天眼查显示，

海南盛旌成立于2021年3月4日，注册资本仅为500万元，成立

次年便与同心传动签下亿元合同，成为公司的第一大客户。
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1.3  财务情况



序
号

2020年 2021年 2022年

客户 金额 占比 客户 金额 占比 客户 金额 占比

1 陕汽集团商用车有限公司  2,675.80 19.10 陕汽集团商用车有限公司  2,084.18 16.87 海南盛旌国际贸易公司  6,191.26 38.60

2 中联重科股份有限公司  2,599.17 18.55 吉林省绪成机械进出口公司  1,721.12 13.93 徐州徐工物资供应有限公司  1,210.31 7.55

3 成都大运汽车集团有限公司  1,258.69 8.98 中联重科股份有限公司  1,446.20 11.71 吉林省绪成机械进出口公司  906.58 5.65

4 南京凯玛汽车配件有限公司  867.42 6.19 郑州宇通集团有限公司  1,335.70 10.81 LLC Kamsky plantavtoagregat, CO.,Ltd  901.61 5.62

5 四川南骏汽车集团有限公司  822.88 5.87 成都大运汽车集团有限公司  832.36 6.74 中通客车股份有限公司  430.98 2.69

合计  8,223.96 58.69 合计  7,419.56 60.06 合计  9,640.73 60.11

项目
2020 2021 2022

金额 占比 金额 占比 金额 占比

轻型传动轴 1,937.90 13.83% 2,139.23 16.15% 2,101.89 13.10%

中型传动轴 1,048.09 7.48% 758.58 5.73% 933.59 5.82%

重型传动轴 9,345.38 66.71% 8,518.12 64.31% 4,690.79 29.24%

传动轴配件 1,144.61 8.17% 937.00 7.07% 1,442.13 8.99%

贸易及其他综合收入 533.29 3.81% 893.20 6.74% 6,871.48 42.84%

合计 14,009.27 100.00% 13,246.12 100.00% 16,039.88 100.00%

毛利率 2020 2021 2022

轻型传动轴 31.14% 31.32% 29.15%

中型传动轴 33.40% 30.12% 28.86%

重型传动轴 35.57% 32.59% 30.46%

传动轴配件 29.20% 32.08% 28.79%

贸易及其他综合收入 46.81% 42.75% 7.84%
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1.1 主营业务 公司核心产品为重型传动轴，2022年核心产品销售金额大幅下滑，前五大客户变动较大

同心传动成立于2001年，2015年在新三板挂牌，2021年在北交所上市。同心传动主要从事非等速传动轴及相关零部件的研发、生产和销售，其中重型

传动轴是公司的主要收入来源，2020、2021年收入占比超过60%。但是，2022年重型传动轴销售金额同比下滑44.93%，收入占比仅为29.24%，而当年公司的

其他业务收入同比增长669.31%，收入占比提高至42.84%。

公司产品面向全球市场，以国内市场为主，国内市场销售占比超过90%，在国内主要是聚焦主机配套市场，采用的是直销模式；国外市场销售占比不足

10%，主机配套市场与维修服务市场兼有，直销及经销模式并举。公司2022年的前五大客户变动较大，陕汽商用车、中联重科、成都大运汽车等老客户已不

在前五大名单中，而第一大客户海南盛旌为同心传动2022年新拓展的客户。2022年9月，双方签订《买卖合同》，总价款为113,022,660.00元（含税）。根

据天眼查显示，海南盛旌成立于2021年3月4日，注册资本仅为500万元，成立次年便与同心传动签下亿元合同，成为公司的第一大客户。

图表1：公司产品收入构成情况 图表2：公司产品毛利率情况

数据来源：招股书，东方财富，亿渡数据整理

图表3：公司前五大客户情况（万元）
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1.2 产品介绍

资料来源：公司招股书

公司主要产品为非等速传动轴总成及相关零部件，主要应用于商用车、工程机械及特种车辆

图表4：公司的产品情况
产品 图示 功能 应用

传动轴总成

轻型系列后传动轴
采用迷宫式花键密封等技术，使传动轴传动平稳、噪音低、寿命长，将变速
箱输出动力和转速平稳地传递至后桥或前桥等

主要用于轻卡、工程机械、驱力机械等

轻型系列前传动轴
采用蜂窝状橡胶支撑等技术，使传动轴传动平稳、噪音低、寿命长，和后传
动轴配合使用，将变速箱输出动力和转速平稳地传递至后桥或前桥等

主要用于轻卡、工程机械

中型系列后传动轴
采用迷宫式花键密封和减重等技术，使传动轴传动平稳、噪音低、寿命长，
将变速箱输出动力和转速平稳地传递至后桥或前桥等

主要用于中卡、工程机械、石油机械、
中型客车和专用车等

中型系列前传动轴
采用蜂窝状橡胶支撑和减重等技术，使传动轴传动平稳、噪音低、寿命长，
和后传动轴配合使用，将变速箱输出动力和转速平稳地传递至后桥或前桥等

主要用于中卡、工程机械、专用车等

重型系列后传动轴
采用端面斜齿突缘叉和尼龙涂覆花键和迷宫式花键密封等技术，使传动轴装
配简单，承载能力强，传动平稳、噪音低、寿命长，将变速箱输出动力和转
速平稳地传递至后桥或分动箱等。

主要用于重卡、重型机械、石油机械、
特种机械、大型客车等

重型系列前传动轴
采用端面斜齿突缘叉和蜂窝状橡胶支撑等技术，使传动轴装配简单，承载力
强，传动平稳、噪音低、寿命长，和后传动轴配合使用，将变速箱输出动力
和转速平稳地传递至后桥或分动箱等

主要用于重卡、重型机械、石油机械、
特种机械、大型客车等

连体传动轴
采用一体压装焊接技术，提高装配精度，整体做动平衡，以此提高传动轴的
整体性能

主要用于皮卡、轻卡等

翼型传动轴
相对传统的传动轴减少了两端的连接法兰，可以降低整轴的重量，可以在更
短距离的底盘空间里使用，适应性更强

主要用于客车、工程车等

传动轴零部件

端面齿突缘叉
端面齿突缘叉采用ISO12667标准，并依据轻量化设计，经过工艺调整，开发
了重型系列和中型系列，该结构安装方便快捷，不易松动，传递扭矩大。

主要用于重型系列传动轴和中型系列传
动轴

端面齿中间突缘叉
端面齿中间突缘叉采用ISO8667标准，并依据轻量化设计，经过工艺调整，开
发了重型系列，该结构安装方便快捷，不易松动，传递扭矩大。

主要用于重型系列传动轴

尼龙涂覆花键套
（内花键涂覆）

尼龙具有良好的耐磨性和自润滑性，能够很好地降低振动和噪音，减小摩擦，
提高传动轴寿命。

主要用于重型系列传动轴和中型、轻型
系列传动轴

尼龙涂覆花键轴叉
（外花键涂覆）

尼龙具有良好的耐磨性和自润滑性，能够很好地降低振动和噪音，减小摩擦，
提高传动轴寿命。

主要用于重型系列传动轴

节叉-全系列产品 连接万向节和轴管，传递扭矩。 全系列传动轴
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1.3 财务情况 公司营收规模波动较大且规模较小；公司毛利率、净利率持续下滑，盈利能力变差

图表5：公司营业收入情况 图表6：公司净利润情况

图表7：公司毛利率及净利率情况 图表8：公司期间费用率情况

数据来源：东方财富choice，亿渡数据整理

2018-2022年，公司营业收入规模波动较大，并且规模较小，营收规模处于1.2亿元至1.6亿元之间。2021、2022年，公司净利润连续两年下

滑。2023年一季度更是增收不增利，公司的成长性较差。

盈利能力方面，公司毛利率、净利率持续下滑，盈利能力变差。2022年，公司毛利率为20.35%，同比减少12.55个百分点，较2019年减少

15.61个百分点；2022年，公司净利率为12.03%，同比减少5.94个百分点，较2020年减少9.10个百分点。
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1.3 财务情况 公司研发投入较小，仅3项发明专利；存货、应收账款周转速度较慢；现金收入比较低

图表9：公司研发费用情况 图表10：公司资产周转情况

图表11：公司应收票据及应收账款情况 图表12：公司现金收入比情况

数据来源：东方财富choice，亿渡数据整理

同心传动的研发费用金额较小，近五年累计金额为3,926.09万元，平均每年为785.22万元。截至2022年末，同心传动共拥有52项专利，其

中发明专利仅有3项。

从公司的资产周转情况来看，公司的存货、应收账款周转速度较慢。存货周转天数五年均值为149天，应收账款周转天数五年均值为164天，

均处于较高水平。2018-2020年，公司的现金收入比不足70%，处于较低水平，收现能力较弱；到了2021、2022年提升至88%、87%，但从五年均

值来看也仅为74%。
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行业分析
2.1  所属行业及产业链

2.2  商用车行业情况

2.3  工程机械行业情况

2.4  行业竞争格局



非等速传动轴主要应用于商用车、工程机械及特种车辆，等速传动轴则主要应用于乘用车2.1 所属行业及产业链

Ø 同心传动主要从事非等速传动轴及相关零部件的研发、生产和销售。

Ø 根据《上市公司行业分类指引》（2012年修订），公司所属行业为“C36 汽车制造业”。根据《国民经济行业分类（GB/T4754—2017）》，

公司所处行业为 “C3670 汽车零部件及配件制造”行业。

Ø 传动轴有非等速传动轴和等速驱传轴两大类，非等速传动轴主要应用于商用车、工程机械及特种车辆，等速传动轴则主要应用于乘用车。

Ø 传动轴上游主要是钢材、纤维材料、毛坯件、配套件，其中钢材为传动轴的核心原材料，钢材价格的波动会对传动轴制造企业的利润造成较

大的影响。

11

上游行业 中游行业 下游行业

等速传动轴

非等速传动轴钢材 纤维材料

毛坯件 配套件

图表13：传动轴产业链图

乘用车

商用车 工程机械 特种车辆



商用车辆产销量规模远小于乘用车，2022年商用车辆产销量大幅下滑
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2.2 商用车行业情况

数据来源：中国汽车工业协会，Wind，亿渡数据整理

图表14：中国商用车产销量情况

图表16：中国货车产销量情况 图表17：中国客车产销量情况

图表15：货车及客车销量在商用车总销量的占比情况

    根据统计数据显示，2015-2020年，我国商用车辆的产销量整体上升，但整体规模远小于乘用车。2020年，商用车产销量同步突破500万辆，

分别为523.50万辆、513.14万辆，同比增长近20%。到了2021、2022年，由于切换国六、疫情影响，我国商用车辆的产销量双降。2022年，商用

车销量为329.92万辆，同比下降31%；商用车产量为318.60万辆，同比下降32%。未来，随着负面影响因素的消除，我国商用车辆的产销量有望

重回400万辆水平线以上。

    商用车辆分为货车及客车，其中以货车为主，货车在商用车中的占比约为90%；客车在商用车中的占比约为10% ，客车占比较小。2022年，

我国货车产销量分别为277.65万辆、289.10万辆；客车产销量分别为40.95万辆、40.82万辆。

86.29% 84.07% 82.68% 85.21% 87.55% 88.76% 89.09% 91.26% 89.43% 87.63%

13.71% 15.93% 17.32% 14.79% 12.45% 11.24% 10.91% 8.74% 10.57% 12.37%
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货车销量在商用车总销量的占比 客车销量在商用车总销量的占比

 345.43  364.67 
 419.74  436.74  432.16 

 513.14 
 477.99 

 329.92 

 342.61  369.54 
 424.40  428.09  435.95 

 523.50 
 466.22 

 318.60 
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商用车销量（万辆） 商用车产量（万辆）
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 367.50  387.63  385.01 

 468.31  427.47 

 289.10 

 283.07 
 315.03 

 372.17  378.37  388.78 

 478.03 
 415.18 

 277.65 

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022

货车销量（万辆） 货车产量（万辆）

 59.84 
 53.92  52.24  49.11  47.15  44.83 

 50.52 
 40.82  59.54 

 54.51  52.23  49.73  47.17  45.46 
 51.04 

 40.95 
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客车销量（万辆） 客车产量（万辆）



2022年工程机械销量为170.98万台，同比下降8.13%，整体规模较小
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2.3 工程机械行业情况

图表18：中国工程机械销量情况

图表20：中国叉车销量情况 图表21：中国挖掘机销量情况

图表19：叉车及挖掘机销量在工程机械销量中的占比情况

    工程机械是指用于工程建设施工机械的总称，主要包括叉车、挖掘机、装载机、起重机、压路机、推土机、升降工作平台、高空作业车等机

械设备，工程机械下游应用领域十分广泛，主要有基础设施建设、水利、电力、交通运输、国防、能源工业等应用领域。

    2022年，受GDP增速放缓、新冠疫情反复、房地产开发投资额下降、房地产新开工面积下降等多重因素影响，工程机械销量出现下滑，全年

销售170.98万台，同比下降8.13%，整体规模依然较小。在工程机械的销量中，叉车的占比最大，2022年占比为61.29%，全年销售104.80万台；

挖掘机次之，2022年占比为15.28%，全年销售26.13万台。
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数据来源：中国工程机械年鉴，Wind，iFind，亿渡数据整理



远东传动及同心传动更加聚焦传动轴赛道，二者为直接竞争关系，远东传动为业内龙头
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2.4 行业竞争格局

资料来源：东方财富，亿渡数据整理

传动轴行业是汽车零部件行业的一个重要细分领域，而同心传动聚焦的非等速传动轴属于更为细分的一个赛道。

目前，国内传动轴行业已经发展成熟，传动轴产品基本覆盖了乘用车、商用车、工程机械及特种车辆等各个应用领域，可满足下游行业的日

常生产需求。传动轴行业的A股玩家主要有远东传动、富奥股份、冠盛股份、同心传动。从产品结构上看，远东传动及同心传动更加聚焦在传动

轴这一细分赛道，二者存在直接竞争关系。远东股份在其2022年年度报告中表示其为国内非等速传动轴生产龙头企业，但其2022年营收规模也

仅为10.74亿元，其出现较大幅度下滑，该赛道天花板较低。

序号 企业 简介 市值 市盈率 2022年营收(亿元) 营收同比增长(%) 毛利率(%)

1
远东传动

（002406.SZ）

1988年成立，2014年上市，公司的主要产品为非等速传动轴和等速驱动轴，非等速传动轴涵
盖重型、中型、轻微型和工程机械四大系列多个品种，主要应用于商用车、工程机械（装载
机、起重机）、特种车辆等；等速驱动轴主要应用于乘用车。主要客户有北京福田戴姆勒汽
车有限公司、陕西重型汽车有限公司、上汽通用五菱汽车股份有限公司、上汽依维柯红岩商
用车有限公司、江铃汽车股份有限公司等。产能情况为年产600万套非等速传动轴、年产50
万套等速驱动轴。

35 47 10.74 -46.44 24.00

2
富奥股份

（000030.SZ）

1988年成立，2013年借壳上市，实控人为吉林省国资委，公司形成了以底盘系统、热系统、
新能源、智能网联、发动机附件系统、转向及安全系统、制动和传动系统、紧固件等系列产
品为主导核心产品的产业格局，产品品种覆盖重、中、轻、微型商用车和高、中、低档乘用
车等系列车型。主要客户有一汽大众、解放、红旗、奔腾、一汽丰田、宝马、吉利、比亚迪、
蔚来汽车、宁德时代、高合汽车等。公司连续三年获评“中国汽车工业零部件企业三十强”。

85 17 125.71 -2.01 8.42

3
冠盛股份

（605088.SH）

1999年成立，2020年上市，公司从事汽车底盘系统的研发、生产和销售，主要产品包括等速
万向节、传动轴总成、轮毂轴承单元、橡胶减振、悬架转向、减振器等多个系列，产品远销
欧洲、北美洲、南美洲、亚洲、大洋洲和非洲六大洲，营销网络覆盖海外120多个国家和地
区。

27 11 29.41 18.26 22.97

4
同心传动

（833454.BJ）

2001年成立，2021年上市，公司主要从事非等速传动轴及相关零部件的研发、生产和销售，
其中重型传动轴是公司的主要收入来源，2020、2021年收入占比超过60%。但是，2022年重
型转动轴销售金额同比下滑44.93%，收入占比仅为29.24%，而当年公司的其他业务收入同比
增长669.31%，收入占比提高至42.84%。另外，公司2022年前五大客户变动较大。

6 30 1.60 21.09 20.35

图表22：同心传动主要竞争对手对比情况
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