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核心观点 

公司主要从事弹簧的研发、生产和销售，产品包括悬架弹簧、稳

定杆、制动弹簧、阀类及异形弹簧等，下游主要为汽车行业。受

益于公司主要客户比亚迪、吉利等自主品牌汽车的快速成长，公

司悬架弹簧国内市场占有率由 2020 年的 10.81%快速提升至 2023

年的 22.25%，2024 年进一步提升，此外新能源汽车市占率的持

续提升以及对轻量化的需求有望带动公司悬架弹簧、稳定杆产品

量价齐升。公司目前多个项目产能持续释放，重庆生产基地的推

进有望为未来几年增长奠定基础，同时公司拟收购德国公司，若

收购成功有望加速公司国际化布局。 

简评 

公司主要从事弹簧的研发、生产和销售，产品包括悬架弹簧、制

动弹簧、阀类及异形弹簧、稳定杆等，其中悬架弹簧及稳定杆为

车辆悬架系统的结构部件，悬架系统是车身和车轮之间的连接系

统，决定着汽车的稳定性、舒适性和安全性，2024H1 悬架系统零

部件占公司营收比例达 83.38%。近年来，随着公司业务的持续拓

展，公司弹簧产品应用领域不断延伸，已涉及轨道交通、工业机

器人、工程机械、电气能源、农用机械等领域。公司 2019-2023 年

营收由 4.15 亿元增长至 12.43 亿元，CAGR 达 31.54%，2024H1

公司营收为 7.07 亿元，同比增长 40.71%，公司 2019-2023 年归母

净利润由 0.45 亿元增长至 1.64 亿元，CAGR 达 38.54%，2024H1

公司归母净利润为 0.81 亿元，同比增长 26.80%。 

随自主品牌车企快速成长，新能源及轻量化带动量价齐升。公司

的产品已成功进入了比亚迪、吉利、长城、长安、红旗、北汽、

上汽、奇瑞、江淮、理想、小鹏、蔚来、领克、Stellantis、赛力斯、

一汽东机工、南阳淅减、万都、瑞立集团、万安科技、法士特等

客户供应链体系中；同时还进入了采埃孚、瀚德、克诺尔、班迪

克斯等海外知名汽车零部件供应商的全球供应链体系，其中比亚

迪及吉利为公司前两大客户，23 年分别占公司营收比例 29 .43%

及 13.35%。我国自主品牌汽车的快速成长为国内零部件企业带来

了重大发展机遇。根据汽车工业协会数据，2024 年 1-8 月我国乘

用车产量 1614.1 万辆，同比增长 3%。公司主要客户比亚迪 2024

年 1-8 月新能源乘用车累计产量 231.02 万辆，同比增长 26. 66%；

吉利集团 2024 年 1-8 月汽车累计销量 128.77 万辆，同比增长

34%，增速明显快于行业整体，伴随自主品牌客户的崛起，公司

悬架弹簧国内市场占有率由 2020 年的 10.81%快速提升至 2023

年的 22.25%，2024 年进一步提升。此外，新能源汽车市占率不 
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主要数据  

股票价格绝对/相对市场表现（%）  
 

1 个月 3 个月 12 个月 

-2.49/-3.96 -18.41/-16.16 -52.19/-44.65 

12 月最高/最低价（元）  37.15/14.30 

总股本（万股）  18,300.96 

流通 A 股（万股）  5,946.96 

总市值（亿元）  27.98 

流通市值（亿元）  9.09 

近 3 月日均成交量（万）  142.72 

主要股东   

浙江华纬控股有限公司  35.42% 
 

股价表现  
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断提升，其车身较重，相应悬架弹簧价值量明显提升；同时轻量化也成为汽车零部件行业发展的重要方向，目

前乘用车上大量应用实心稳定杆，质量较重，而空心稳定杆可以在保证相同性能的前提下实现明显轻量化效果，

渗透率有望提升，带动稳定杆价值量提升。 

新产能持续释放，拟收购德国公司进军海外。公司“新增年产 8000 万只各类高性能弹簧及表面处理技改项目”、

“高精度新能源汽车悬架弹簧智能化生产线项目”、“年产 900 万根新能源汽车稳定杆和年产 10 万套机器人及

工程机械弹簧建设项目”等多个项目积极推进中，相应产能陆续落地，为公司近两年收入业绩带来明显增量。

公司于 2024 年 4 月 30 日与重庆战新科技产业集团有限公司签署了《华纬科技重庆生产基地项目投资协议》，

拟在重庆市渝北区投资建设“华纬科技重庆生产基地”，项目计划总投资约 6 亿元人民币，有望为公司未来数年

增长奠定基础。2024 年 8 月 29 日公司公告拟通过购买子公司作为收购主体，参与竞拍 MSSC AHLE GmbH 名

下的部分资产，若收购成功有望加速公司国际化布局，更好的服务于海外客户，有助于公司进一步拓展海外客

户。 

盈利预测：预计公司 2024-2025 年归母净利润分别为 2.05 和 2.59 亿元，首次覆盖，给予“买入”评级。 

风险提示：汽车行业景气度变化风险、原材料成本上升的风险 

汽车行业景气度变化风险：公司主要从事弹簧产品的研发、生产和销售，产品主要应用于汽车行业，所以其经

营情况与整个汽车行业发展息息相关。汽车行业为我国国民经济的战略性、支柱性产业，其受宏观经济周期性

波动的影响较大，经济增长水平将刺激或抑制汽车消费。当宏观经济整体向好时，国民经济行为趋向扩张，消

费者的购买力以及对汽车消费品的需求将会提升，反之则会下降。如果未来宏观经济发展态势不及预期，将对

整个汽车行业的景气度带来不确定性，进而可能对公司的销售规模、经营业绩和财务状况带来一定程度的不利

影响。同时汽车行业竞争越来越激烈，为应对行业“价格战”，保证自身盈利空间，车企可能会将降价压力向上传

导至零部件企业。 

原材料成本上升的风险：公司产品的主要原材料为弹簧钢材，其占总成本的比重较大，原材料价格波动对公司

生产成本及经营业绩产生影响。近年来国内钢材价格波动幅度较大，如果未来原材料价格出现持续大幅上涨，

而公司不能有效地将原材料价格上涨的压力转移，将会对公司的经营成果产生不利影响。 

敏感性分析：公司 23 年以来稳定杆产能持续快速释放，在产能落地爬坡时，利润率将受到一定程度影响，该影

响将随产能利用率提升逐步消退，本盈利预测中假设 24、25 年公司稳定杆毛利率分别为 14%、18%，若其提升

不及预期，毛利率每下降 1pct，24、25 年归母净利润将分别下降 387、508 万元。 

 

财务和估值数据摘要           

单位:百万元 2021A 2022A 2023A 2024E 2025E 

营业收入 717.78  890.23  1243.05  1615.69  1940.20  

增长率(%) 35.76% 24.03% 39.63% 29.98% 20.08% 

归属母公司股东净利润 61.90  112.69  164.07  205.18  258.55  

增长率(%) -15.15% 82.07% 45.59% 25.05% 26.01% 

销售毛利率 21.72% 23.91% 27.38% 25.44% 26.28% 

销售净利率 8.82% 12.62% 13.47% 12.87% 13.50% 

ROE(%) 13.18% 20.00% 10.85% 12.32% 13.90% 

EPS(摊薄/元) 0.34  0.62  0.90  1.12  1.41  

市盈率(P/E) 49.02  26.92  18.49  14.79  11.74  

市净率(P/B) 6.46  5.39  2.01  1.82  1.63  

资料来源：Wind，中信建投 
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评级说明  
 

投资评级标准  评级 说明 

报告中投资建议涉及的评级标准为报告发布日后6

个月内的相对市场表现，也即报告发布日后的 6 个

月内公司股价（或行业指数）相对同期相关证券市

场代表性指数的涨跌幅作为基准。A 股市场以沪深

300 指数作为基准；新三板市场以三板成指为基准；

香港市场以恒生指数作为基准；美国市场以标普 

500 指数为基准。 

股票评级 

买入 相对涨幅 15％以上 

增持 相对涨幅 5%—15％ 

中性 相对涨幅-5%—5％之间 

减持 相对跌幅 5%—15％ 

卖出 相对跌幅 15％以上 

行业评级 

强于大市 相对涨幅 10%以上 

中性 相对涨幅-10-10%之间 

弱于大市 相对跌幅 10%以上 
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