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祥鑫科技（002965.SZ）事件点评     

新签订单高速增长，支撑公司业绩弹性 
 

 2023 年 07 月 05 日 

 
➢ 事件概述：2023 年 7 月 4 日，公司公告 2023 年 5-6 月获得客户的项目定

点意向书，预计项目总额为 131-134 亿元，其中项目周期 1-8 年的项目预计为

109-111 亿元、项目周期 10-12 年的项目预计为 22-23 亿元，下游客户涵盖新

能源汽车、动力电池、储能和光伏逆变器、通信服务器等行业。 

➢ 公司项目定点金额快速增长，支撑公司业绩弹性。公司在 wind 平台 6 月 20

日披露的投资者关系活动记录中表示，公司 2023 年 1-4 月获得客户的项目定点

意向书，预计项目总额为 149-151 亿元，项目周期为 1-7 年，下游客户涵盖新

能源汽车、动力电池、储能和光伏逆变器、通信等行业。2023H1 公司预计获得

客户的项目定点总额为 280-285 亿元，定点进入快速增长阶段。随着新能源市

场的快速增长，新能源汽车冲压件、动力电池托盘等需求旺盛。公司于 2022 年

12 月 10 日与客户宁德时代签订战略合作协议，协议有效期至 2026 年底，双方

将加深在电池 Pack 箱体领域结构件的合作，加强冲压件（包含且不限于 Pack 上

盖、底护板、端侧板）、热管理系统产品（包含且不限于水冷板）、储能机柜、

热成型及辊压成型技术等其他产品或者项目的合作，深化双方全球化配套合作模

式。公司与宁德时代等新能源客户的合作不断加深，定点饱和保障公司业绩弹性。 

➢ 精密模具和结构件龙头厂商，布局新能源实现跨越增长。新能源车身结构件

需求旺盛，新能源汽车约 60%的金属零部件采用冲压件，单车价值量较高，我

们预计 23-25 年中国新能源车冲压件市场规模为 535.64 亿元、669.55 亿元和

836.94 亿元。新能源汽车行业的蓬勃发展推动了动力电池行业的快速成长，电

池箱体作为其关键零部件之一也将同步受益。公司深耕精密冲压模具和金属结构

件研发创新，借力新能源汽车迈入快车道，产能持续扩张。公司自主研发各项模

具设计开发技术，具备较强加工和冲压实力，现有产能光伏及储能逆变器结构件

为 18 万台，汽车结构件 115000 万台，动力电池箱体结构件 35 万台；全部在

建及拟建产能光伏及储能逆变器结构件为 35 万台，汽车结构件 57850 万台，动

力电池箱体结构件 192.5 万台。新能源领域新签订单大幅增加，订单陆续落地助

力公司业绩增长。截至 2023 年 4 月末，基于现有及目前规划产能签订的新能源

汽车车身结构件、动力电池箱体、光伏及储能逆变器产品意向性订单金额分别约

为 45 亿元、99 亿元、15 亿元。 

➢ 投资建议：我们预计 2023-2025 年的归母净利润分别为 5.92、9.45、12.59

亿元，2023 年 7 月 4 日股价对应 23-25 年市盈率分别为 19、12、9 倍。考虑

到公司深耕模具和金属结构件，重点布局新能源赛道，包括新能源汽车结构件、

动力电池箱体及光储设备等，未来需求继续释放，成长空间广阔，维持“推荐”

评级。 

➢ 风险提示：产业竞争加剧，轻量化及新能源相关业务拓展进度不及预期等。  
 

[Table_Forcast] 盈利预测与财务指标 

项目/年度 2022A 2023E 2024E 2025E 

营业收入（百万元） 4289 8277 11502 14047 

增长率（%） 80.9 93.0 39.0 22.1 

归属母公司股东净利润（百万元） 257 592 945 1259 

增长率（%） 300.4 130.6 59.7 33.3 

每股收益（元） 1.44 3.32 5.30 7.06 

PE 43 19 12 9 

PB 4.0 3.4 2.7 2.2 

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2023 年 7 月 4 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） 2022A 2023E 2024E 2025E  主要财务指标 2022A 2023E 2024E 2025E 

营业总收入 4289 8277 11502 14047  成长能力（%）     

营业成本 3535 6785 9328 11331  营业收入增长率 80.93 92.96 38.96 22.13 

营业税金及附加 16 32 44 54  EBIT 增长率 253.38 131.51 59.14 32.82 

销售费用 34 50 69 70  净利润增长率 300.38 130.64 59.66 33.28 

管理费用 211 381 524 618  盈利能力（%）     

研发费用 167 322 437 520  毛利率 17.60 18.03 18.90 19.34 

EBIT 284 658 1047 1391  净利润率 5.98 7.15 8.21 8.96 

财务费用 14 4 8 8  总资产收益率 ROA 4.66 7.35 9.02 9.85 

资产减值损失 -6 -7 -10 -12  净资产收益率 ROE 9.43 18.30 23.62 25.32 

投资收益 -4 -12 -16 -20  偿债能力     

营业利润 280 635 1014 1351  流动比率 1.53 1.35 1.33 1.37 

营业外收支 -2 0 0 0  速动比率 1.00 0.80 0.78 0.81 

利润总额 278 635 1014 1351  现金比率 0.22 0.05 0.03 0.06 

所得税 22 42 67 89  资产负债率（%） 50.51 59.77 61.77 61.03 

净利润 255 594 947 1262  经营效率     

归属于母公司净利润 257 592 945 1259  应收账款周转天数 112.54 110.91 110.91 110.91 

EBITDA 397 780 1191 1557  存货周转天数 128.18 128.00 128.00 128.00 

      总资产周转率 0.92 1.22 1.24 1.21 

资产负债表（百万元） 2022A 2023E 2024E 2025E  每股指标（元）     

货币资金 559 236 178 474  每股收益 1.44 3.32 5.30 7.06 

应收账款及票据 1727 3137 4377 5346  每股净资产 15.26 18.14 22.44 27.90 

预付款项 112 141 194 236  每股经营现金流 0.83 1.07 3.35 5.92 

存货 1241 2372 3261 3962  每股股利 0.44 1.01 1.61 2.14 

其他流动资产 312 332 359 379  估值分析     

流动资产合计 3952 6219 8370 10397  PE 43 19 12 9 

长期股权投资 98 98 98 98  PB 4.0 3.4 2.7 2.2 

固定资产 605 705 794 881  EV/EBITDA 27.05 14.15 9.30 6.92 

无形资产 182 180 178 176  股息收益率（%） 0.71 1.63 2.60 3.47 

非流动资产合计 1550 1830 2109 2386       

资产合计 5502 8049 10478 12783       

短期借款 60 60 60 60  现金流量表（百万元） 2022A 2023E 2024E 2025E 

应付账款及票据 2137 3865 5314 6455  净利润 255 594 947 1262 

其他流动负债 382 687 899 1087  折旧和摊销 112 122 143 166 

流动负债合计 2579 4612 6274 7603  营运资金变动 -259 -622 -599 -499 

长期借款 0 0 0 0  经营活动现金流 148 191 597 1056 

其他长期负债 200 199 199 199  资本开支 -373 -371 -379 -400 

非流动负债合计 200 199 199 199  投资 406 0 0 0 

负债合计 2779 4811 6473 7802  投资活动现金流 21 -378 -395 -420 

股本 178 178 178 178  股权募资 7 0 0 0 

少数股东权益 2 4 6 8  债务募资 17 -5 -27 0 

股东权益合计 2723 3238 4006 4981  筹资活动现金流 -31 -136 -260 -340 

负债和股东权益合计 5502 8049 10478 12783  现金净流量 146 -323 -58 296 

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测   
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