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[Table_Main]   

 

公司研究|可选消费|汽车与汽车零部件 证券研究报告 

精锻科技(300258)公司点评报告 2024 年 07 月 13 日 

业绩如期兑现，北美整体转盈 加码总成产品研发，产品结构持续升级 

——精锻科技(300258)公司点评报告 
 

[Table_Summary] 事件： 

天眼查知识产权信息显示，公司于 2024 年 5 月申请一项名为“一种降低打

滑概率的差速器总成”，根据专利摘要，该专利可有效解决现有技术齿轮差

速器因平均分配转矩的特点导致汽车打滑不能前进的问题。根据我们梳理，

截至目前，公司今年已申请差速器总成相关专利达 7 个。此外，公司 2023

年年报披露信息显示，在 2023 年年度内，公司共申请专利 9 件，获授权专

利 21 件，其中发明专利 8 件。截止 2023 年年末，公司拥有有效授权专利

234 件，其中发明专利 61 件（包括 PCT 美国、日本、德国发明专利各 2

件、PCT 韩国、巴西发明专利各 1 件）、实用新型专利 173 件。 

 总成产品持续研发，产品结构不断升级  

通过对总成类产品的持续研发，公司产品结构逐步升级，2023 年公司营业

总收入实现同比增长 16.32%，其中总成类产品销售额同比高增 40.31%，

达 4.14 亿元，占总营业收入比例为 19.69%，同比提升 3.37 个百分点。展

望未来，随着公司在研发端的持续投入，同时伴随未来全球新能源汽车渗透

率的不断提升，公司作为国内差速器总成及齿轮领域的龙头,将进一步提升

在电驱动模块差速器总成细分领域的竞争力，形成卡位优势,巩固市场领先

地位。 

 加快海外产能投放，进一步提升全球份额 

除研发外，公司也在加快出海步伐。公司计划于 2024 年年底前完成泰国

工厂的第一期产能布局，以匹配各大客户在东南亚、北美的市场需求。此外，

公司计划于年内规划在北美/欧洲生产基地，以适应当地客户对于供应链本

地化的要求，同时依托公司在成本端相较于欧美厂商的优势，实现更大规模

的出口替代，提高全球市场份额。 

 投资建议与盈利预测 

公司作为国内差速器总成及齿轮领域的龙头，国内外客户优质，同时伴随公

司在新能源电动车电驱动模块轴齿类零件与汽车轻量化零部件的逐步量

产，产品品类有望进一步丰富。预计公司 2024-2026 年营业收入分别为

25.73\31.41\38.46 亿元，归母净利润分别为 2.83\3.36\3.94 亿元，按照当

前最新股本测算，对应基本每股收益分别为 0.59\0.70\0.82 元，按照最新股

价测算，对应 PE14.1\11.85\10.13 倍。维持“增持”评级。 

 风险提示 

下游产销不及预期风险，竞争格局恶化风险，下游创新型技术发展不及预期

风险，国际贸易摩擦风险 
 

[Table_Finance]      附表：盈利预测      

财务数据和估值 2022 2023 2024E 2025E 2026E 

营业收入(百万元) 1808.27  2103.39  2572.63  3141.61  3846.44  

收入同比（%） 27.04  16.32  22.31  22.12  22.44  

归母净利润(百万元) 247.36  237.61  282.62  336.18  393.51  

归母净利润同比(%) 43.98  -3.94  18.94  18.95  17.05  

ROE（%） 7.40  6.34  7.16  7.98  8.70  

每股收益（元） 0.51  0.49  0.59  0.70  0.82  

市盈率(P/E) 16.11  16.77  14.10  11.85  10.13  

资料来源：wind，国元证券研究所 
 

  

  
[Table_Invest] 

增持|维持 

 
[Table_TargetPrice] 当前价/目标价： 8.27 元/10.39 元 

目标期限： 6 个月 
 
[Table_Base] 基本数据 

52 周最高/最低价（元）： 16.22 / 7.58 

A 股流通股（百万股）： 462.73 

A 股总股本（百万股）： 481.78 

流通市值（百万元）： 3609.31 

总市值（百万元）： 3757.86 
 
[Table_PicQuote] 过去一年股价走势 

 
资料来源：Wind  
[Table_DocReport] 相关研究报告 

《国元证券行业研究-2024 年汽车行业投资策略报告：

骑乘产业周期曲线，需求与技术两手抓》 
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[Table_FinanceDetail]             
财务预测表             

资产负债表    单位: 百万元  利润表    单位: 百万元 

会计年度 2022 2023 2024E 2025E 2026E  2021 2022 2023 2024E 2025E 2026E 

流动资产 2045.86 2415.56 2680.87 3446.15 4380.00  营业收入 1808.27  2103.39  2572.63  3141.61  3846.44  

现金 717.56 1103.22 1345.85 1882.03 2555.35  营业成本 1294.57  1564.20  1933.81  2384.29  2944.13  

应收账款 404.75 454.14 513.71 596.87 694.69  营业税金及附加 18.35  19.95  25.73  31.42  38.46  

其他应收款 2.10 2.37 5.59 7.32 7.06  营业费用 9.87  13.67  15.44  18.85  23.08  

预付账款 29.41 42.45 36.80 49.17 63.87  管理费用 128.89  135.36  162.08  188.50  223.09  

存货 492.23 542.17 661.48 774.54 901.58  研发费用 102.12  108.30  123.49  150.80  184.63  

其他流动资产 399.82 271.21 117.44 136.23 157.44  财务费用 1.42  18.76  5.96  3.24  0.85  

非流动资产 3363.24 3840.31 4137.59 3883.94 3599.46  资产减值损失 -9.41  -3.36  -9.02  -7.34  -7.34  

长期投资 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00  公允价值变动收益 1.19  1.43  1.40  1.34  1.39  

固定资产 2110.44 2755.42 3078.62 3077.07 2913.57  投资净收益 4.88  5.66  8.51  6.35  6.84  

无形资产 226.67 278.50 257.88 233.14 203.45  营业利润 280.66  277.71  335.57  394.87  462.00  

其他非流动资产 1026.13 806.39 801.09 573.73 482.45  营业外收入 5.78  1.90  2.98  3.09  2.85  

资产总计 5409.09 6255.87 6818.46 7330.09 7979.46  营业外支出 4.11  1.18  2.10  2.46  1.92  

流动负债 1905.81 1263.07 1590.76 1828.18 2137.30  利润总额 282.33  278.43  336.45  395.49  462.94  

短期借款 1138.58 565.91 676.83 712.68 773.32  所得税 34.51  42.32  53.83  59.32  69.44  

应付账款 359.53 393.33 522.13 643.76 794.92  净利润 247.82  236.12  282.62  336.17  393.50  

其他流动负债 407.70 303.83 391.81 471.74 569.07  少数股东损益 0.46  -1.49  -0.01  -0.01  -0.01  

非流动负债 151.38 1236.58 1273.95 1283.12 1313.68  归属母公司净利润 247.36  237.61  282.62  336.18  393.51  

长期借款 64.43 231.16 245.61 228.41 228.65  EBITDA 538.00  592.76  672.16  782.07  880.45  

其他非流动负债 86.95 1005.41 1028.34 1054.71 1085.03  EPS（元） 0.51  0.49  0.59  0.70  0.82  

负债合计 2057.19 2499.64 2864.71 3111.30 3450.98        

少数股东权益 7.50 5.54 5.54 5.53 5.52 
 主要财务比率      

股本 481.77 481.78 481.78 481.78 481.78  会计年度 2022 2023 2024E 2025E 2026E 

资本公积 1290.08 1245.90 1245.90 1245.90 1245.90  成长能力      

留存收益 1665.77 1844.32 2054.67 2320.20 2629.66  营业收入(%) 27.04 16.32 22.31 22.12 22.44 

归属母公司股东权益 3344.40 3750.68 3948.21 4213.26 4522.96  营业利润(%) 40.85 -1.05 20.83 17.67 17.00 

负债和股东权益 5409.09 6255.87 6818.46 7330.09 7979.46  归属母公司净利润(%) 43.98 -3.94 18.94 18.95 17.05 

       获利能力           

现金流量表    单位: 百万元  
毛利率(%) 28.41 25.63 24.83 24.11 23.46 

会计年度 
2022 2023 2024E 2025E 2026E  

净利率(%) 13.68 11.30 10.99 10.70 10.23 

经营活动现金流 2509.67 3723.96 4128.67 5256.24 6616.78  ROE(%) 7.40 6.34 7.16 7.98 8.70 

净利润 2608.05 2933.71 3664.20 4228.21 4894.49  ROIC(%) 7.29 6.17 6.66 8.36 10.53 

折旧摊销 575.05 743.05 931.47 1204.64 1449.48  偿债能力           

财务费用 -177.54 -72.75 -27.71 9.82 -20.25  资产负债率(%) 38.03 39.96 42.01 42.45 43.25 

投资损失 84.75 131.45 24.88 80.36 78.90  净负债比率(%) 65.77 32.39 32.20 30.25 29.03 

营运资金变动 -925.48 -353.47 -308.47 -146.81 281.82  流动比率 1.07 1.91 1.69 1.89 2.05 

其他经营现金流 344.84 341.96 -155.69 -119.97 -67.66  速动比率 0.82 1.48 1.27 1.46 1.63 

投资活动现金流 -2671.31 -1209.28 -2541.35 -2438.07 -2405.83  营运能力           

资本支出 2941.81 2745.46 2500.00 2400.00 2300.00  总资产周转率 0.36  0.36  0.39  0.44  0.50  

长期投资 4.69 3.50 -6.78 2.70 0.46  应收账款周转率 4.70  4.65  5.06  5.38  5.66  

其他投资现金流 275.18 1539.68 -48.12 -35.37 -105.38  应付账款周转率 4.00  4.16  4.22  4.09  4.09  

筹资活动现金流 -596.87 -1091.85 -1055.55 -1757.87 -2876.18  每股指标（元）           

短期借款 555.89 -81.93 395.03 -315.83 -1291.34  每股收益(最新摊薄) 0.51  0.49  0.59  0.70  0.82  

长期借款 

1000.11 -770.77 -300.00 -200.00 -500.00 

 

每股经营现金流(最新摊

薄) 1.02  1.13  1.34  1.41  1.62  

普通股增加 -0.22 141.75 0.00 0.00 0.00  每股净资产(最新摊薄) 6.94  7.79  8.20  8.75  9.39  

资本公积增加 -90.82 3173.04 0.00 0.00 0.00  估值比率           

其他筹资现金流 -2061.84 -3553.93 -1150.58 -1242.04 -1084.84  P/E 16.11  16.77  14.10  11.85  10.13  

现金净增加额 -639.67 1574.63 531.77 1060.30 1334.77  P/B 1.19  1.06  1.01  0.95  0.88  

       EV/EBITDA 7.90  7.17  6.32  5.43  4.83  

资料来源：wind，国元证券研究所 



  
  

      

 

 

投资评级说明 

（1）公司评级定义 （2）行业评级定义 

买入 股价涨幅优于基准指数 15%以上 推荐 行业指数表现优于基准指数 10%以上 

中性 行业指数表现相对基准指数介于-10%~10%之间 

回避 行业指数表现劣于基准指数 10%以上 
 

增持 股价涨幅相对基准指数介于 5%与 15%之间 

持有 股价涨幅相对基准指数介于-5%与 5%之间 

卖出 股价涨幅劣于基准指数 5%以上 

备注：评级标准为报告发布日后的 6 个月内公司股价（或行业指数）相对同期基准指数的相对市场表现，其中 A 股市场基准为沪深 300

指数，香港市场基准为恒生指数，美国市场基准为标普 500 指数或纳斯达克指数，新三板基准指数为三板成指（针对协议转让标的）

或三板做市指数（针对做市转让标的），北交所基准指数为北证 50 指数。 
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