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[Table_Chart] 市场指数走势（最近 1年） 

 
 

资料来源：聚源数据 
 
[Table_BaseData] 公司基本数据 
最新收盘价（元） 21.11 
一年内最高/最低价（元） 26.89/12.88 
市盈率（当前） 30.52 
市净率（当前） 2.39 
总股本（亿股） 1.83 
总市值（亿元） 38.63 

 

资料来源：聚源数据 
 
相关研究 

[Table_OtherReport] � 华纬科技(001380)：产能逐步释放，

业绩增长符合预期 

� 华纬科技(001380)：业绩增长符合预

期，稳定杆产能释放 

� 华纬科技(001380)：稳定杆占比提

升，23H1 毛利率显著改善 
  

 
核心观点 

[Table_Summary] l 事件：公司发布 2024 年半年报：2024 年前三季度公司实现营收 12.34

亿，同比增长 45.86%；实现归母净利润 1.53 亿元，同比增长 39.92%；

实现扣非归母净利润 1.44 亿元，同比增长 45.08%。 
l 24Q3 营收超预期，稳定杆收入快速增长。24Q3 公司实现营收 5.27 亿

元，同比增长 53.37%；实现归母净利润 0.72 亿元，同比增长 58.39%；

实现扣非归母净利润 0.68 亿元，同比增长 76.11%。拆分业务板块，前

三季度悬架弹簧收入约 6.7 亿，稳定杆收入约 3.9 亿，其中悬架弹簧收

入同比增长 30%，稳定杆收入同比增长 138%。公司第三季度收入放量

主要得益于稳定杆收入大幅增长。 
l 规模效应叠加产能释放，毛利率稳步提升。24Q3 公司实现毛利率

26.68%，同/环比分别+1.17pct/+4.52pct；实现净利率 14.53%，同/环比分

别+1.04pct/+4.03pct。公司毛利率提升，一方面悬架弹簧收入持续增长引

起的规模效应；另一方面稳定杆的产能持续释放带来的毛利率改善。 
l 产能有序释放，产品市占率稳步提升。公司提高综合竞争力，稳步提高

产品市占率。公司预测截止 24 年前三季度悬架弹簧市场占有率已超过

26%，稳定杆市占率已超过 12%。同时，公司积极拓展产能配套下游客

户，重点布局河南及重庆厂区，同时优化诸暨厂区产能布局，为业绩增

长提供保障。 
l 积极海外合作，寻求国际化道路。公司与合资、外资企业不断交流，2023

年开始首次与 stellantis 合作。2024 年 8 月公司发布公告，公司通过购

买子公司作为收购主体，参与竞拍 MSSC AHLE GmbH 名下的部分资

产，公司拟使用不超过 2,000万欧元的自筹资金及自有资金购买上述资

产及子公司后续建设。公司探寻海外发展道路，有望推动公司国际化升

维。 
l 投资建议：公司在弹簧领域深耕多年，客户结构优秀。鉴于公司产能持

续释放，我们上调公司部分产品营收增速。我们预计 2024-2026 年公司

营收 17.8/22.9/28.3 亿元，对应归母净利润 2.2/2.9/3.7 亿元，当前

市值对应 2024-2026 年 PE为 17.7/13.3/10.3，维持“买入”评级。 

l 风险提示：原材料价格上涨，产能爬坡不及预期，客户拓展不及预期，

新能源汽车销售不及预期。 
 

盈利预测 
[Table_Profit]  2023A 2024E 2025E 2026E 
营收（亿元） 12.4 17.8 22.9 28.3 
营收增速（%） 39.6 42.9 28.9 23.7 
归母净利润（亿元） 1.6 2.2 2.9 3.7 
归母净利润增速（%） 45.6  32.7  33.8  28.7  
EPS(元/股) 1.27 1.19 1.59 2.05 
PE 27.4 17.7 13.3 10.3 

 

资料来源：Wind，首创证券 
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 [Table_Title] 
24Q3 业绩超预期，规模效应与产能释放创强增长动

力  
 

[Table_ReportDate] 华纬科技(001380)公司简评报告 | 2024.10.30 
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财务报表和主要财务比率 
[Table_Finance] 
资产负债表（百万元） 2023 2024E 2025E 2026E  现金流量表（百万元） 2023 2024E 2025E 2026E 

流动资产 1832 2241 2638 3173  经营活动现金流 43 131 185 281 
现金 522 508 483 572  净利润 164 218 291 375 
应收账款 501 689 888 1098  折旧摊销 35 49 71 89 
其它应收款 3 5 6 8  财务费用 4 1 1 1 
预付账款 31 46 59 72  投资损失 0 -16 -16 -16 
存货 193 272 346 425  营运资金变动 -162 -142 -184 -191 
其他 313 447 576 713  其它 0 16 15 16 

非流动资产 486 627 748 804  投资活动现金流 -469 -180 -180 -133 
长期投资 0 0 0 0  资本支出 227 143 143 148 
固定资产 331 430 517 594  长期投资 243 244 245 246 
无形资产 92 83 74 72  其他 -486 -280 -281 -230 
其他 18 18 18 18  筹资活动现金流 761 36 -31 -59 

资产总计 2318 2869 3386 3977  短期借款 16 14 0 0 
流动负债 746 1052 1315 1582  长期借款 -57 -1 0 0 
短期借款 82 98 112 112  其他 796 22 -44 -58 
应付账款 159 234 298 366  现金净增加额 336 -13 -25 89 

其他 5 8 10 12  主要财务比率 2023 2024E 2025E 2026E 

非流动负债 48 48 48 48  成长能力     
长期借款 25 25 25 25  营业收入 39.6% 42.9% 28.9% 23.7% 
其他 12 12 12 12  营业利润 53.1% 33.2% 34.2% 29.0% 

负债合计 794 1100 1363 1630  归属母公司净利润 45.6% 32.7% 33.8% 28.7% 
少数股东权益 13 18 24 31  获利能力     
归属母公司股东权益 1512 1751 1999 2315  毛利率 27.4% 25.3% 26.3% 26.7% 

负债和股东权益 2318 2869 3386 3977  净利率 13.2% 12.3% 12.7% 13.2% 

利润表（百万元） 2023 2024E 2025E 2026E  ROE 10.9% 12.4% 14.6% 16.2% 

营业收入 1243 1776 2290 2831  ROIC 9.9% 11.7% 13.7% 15.3% 
营业成本 903 1326 1688 2077  偿债能力     
营业税金及附加 6 9 12 14  资产负债率 34.2% 38.3% 40.3% 41.0% 
营业费用 39 52 64 77  净负债比率 4.7% 4.3% 4.0% 3.4% 
研发费用 62 87 112 139  流动比率 2.46 2.13 2.01 2.01 
管理费用 37 50 66 82  速动比率 2.20 1.87 1.74 1.74 
财务费用 -3 1 1 1  营运能力     
资产减值损失 -30 -20 -30 -30  总资产周转率 0.54 0.62 0.68 0.71 
公允价值变动收益 2 2 2 2  应收账款周转率 2.82 2.91 2.83 2.78 
投资净收益 14 14 14 14  应付账款周转率 1.89 1.75 1.65 1.62 

营业利润 185 247 332 428  每股指标(元)     
营业外收入 2 2 2 2  每股收益 1.27 1.19 1.59 2.05 
营业外支出 1 1 1 1  每股经营现金 0.34 0.72 1.01 1.54 

利润总额 187 248 333 429  每股净资产 11.73 9.57 10.93 12.66 
所得税 19 26 36 46  估值比率     

净利润 167 222 297 383  P/E 27.4 17.7 13.3 10.3 
少数股东损益 3 5 6 8  P/B 2.97 2.20 1.93 1.67 

归属母公司净利润 164 218 291 375       

EBITDA 216 297 403 517       

EPS（元） 1.27 1.19 1.59 2.05       
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[Table_Introduction] 分析师简介 

岳清慧，毕业于厦门大学，曾就职于国金证券、方正证券，曾获得新财富汽车第三、第四。2021 年 5 月加入首

创证券，负责汽车行业研究。 

黄璿，汽车研究助理。伦敦大学学院数据科学硕士，利物浦大学数学学士。2023 年 1 月加入首创证券，负责汽

车轻量化研究。 
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联人员均不承担任何法律责任。投资者需自主作出投资决策并自行承担投资风险，任何形式的分享证券投资收益
或者分担证券投资损失的书面或口头承诺均为无效。 

本报告所载的信息、材料或分析工具仅提供给阁下作参考用，不是也不应被视为出售、购买或认购证券或其他金
融工具的要约或要约邀请。该等信息、材料及预测无需通知即可随时更改。过往的表现亦不应作为日后表现的预
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评级说明 

1. 投资建议的比较标准 

 
投资评级分为股票评级和行业评级 

 

以报告发布后的 6 个月内的市场表现为比

较标准，报告发布日后的 6 个月内的公司

股价（或行业指数）的涨跌幅相对同期的

沪深 300 指数的涨跌幅为基准 

2. 投资建议的评级标准 

 
报告发布日后的 6 个月内的公司股价（或

行业指数）的涨跌幅相对同期的沪深 300

指数的涨跌幅为基准 
 

  评级 说明 

股票投资评级 买入 相对沪深 300 指数涨幅 15％以上 

 增持 相对沪深 300 指数涨幅 5％-15%之间 

 中性 相对沪深300指数涨幅－5％-5％之间 

 减持 相对沪深 300 指数跌幅 5％以上 

行业投资评级 看好 行业超越整体市场表现 

 中性 行业与整体市场表现基本持平 

 看淡 行业弱于整体市场表现 
 

 


