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——宗申动力(001696)2024 年报点评  

证券研究报告-年报点评 增持(首次) 
 

市场数据(2025-04-09) 

收盘价(元) 18.42 

一年内最高/最低(元) 33.67/7.95 

沪深 300 指数 3,686.79 

市净率(倍) 4.23 

流通市值(亿元) 164.18 
  

基础数据(2024-12-31) 

每股净资产(元) 4.36 

每股经营现金流(元) 0.28 

毛利率(%) 13.58 

净资产收益率_摊薄(%) 9.25 

资产负债率(%) 54.80 

总股本/流通股(万股) 114,502.69/89,133.97 

B 股/H 股(万股) 0.00/0.00 
 

个股相对沪深 300 指数表现 

  
资料来源：中原证券研究所，聚源  

相关报告 

 

 

 
 

 
 

联系人： 李智 

电话： 0371-65585629 

地址： 郑州郑东新区商务外环路10号18楼 

地址： 上海浦东新区世纪大道1788号T1座22楼 
 
 

发布日期：2025 年 04 月 10 日 

投资要点： 

宗申动力于 31 日晚间发布 2024 年年度报告，公司实现营业总收入 105.06

亿元，较上年同期增长 28.89%；实现归母净利润 4.61 亿元，较上年同期

增长 27.45%；拟每 10 股派 2.00 元现金（含税），合计分配现金分红总额

约 2.29 亿元，占 2024 年度归属于上市公司股东净利润的比例为 49.64%。 

⚫ 业绩高增长，通用机械、摩托车业务巩固优势地位 

2024 年公司营业总收入 105.06 亿元，同比增长 28.89%；实现归母净利

润 4.61 亿元，同比增长 27.45%；扣非归母净利润 4.42 亿，同比增长

42.92%。 

其中第四季度公司营业收入为 31.02 亿元，同比增长 36.39%；扣非归母

净利润为 0.74 亿元，去年同期扣非归母净利润亏损 0.51 亿。 

2024 年报分业务看： 

1） 通用机械：公司通用动力和终端产品销售合计 483.45 万台，同比增长

37.34%；实现营业总收入 52.26 亿元，同比增长 35.33%，实现净利

润 3.59 亿元，同比增长 39.33%。 

2） 摩托车发动机：公司摩托车发动机业务实现产品销售 298.52 万台，同

比增长 18.44%；实现营业总收入 38.24 亿元，同比增长 13.68%；实

现净利润 1.53 亿元，同比增长 18.84%。 

3） 新能源业务：新能源业务快速增长，2024 年实现营业收入 5.79 亿，同

比增长 334.84%。 

4） 高端零部件：2024 年公司高端零部件板块实现营业收入 5.06 亿，同比

增长 7.05%。公司高端零部件产品涵盖汽车四驱系统、变速箱、新能

源电驱动系统、发动机系统、摩托车动力系统、通用动力等领域，产品

种类多达数百种。 

⚫ 产品结构变化致毛利率小幅下降，费用管控良好盈利能力小幅提升 

2024 年报公司毛利率为 13.58%、同比下滑 0.97 个百分点；净利率为

4.78%，同比增长 0.13 个百分点。毛利率下降的主要原因是各项业务毛利

率均出现了小幅下降。 

2024年分业务毛利率情况：通用机械板块毛利率14.54%，同比下降了 1.32

个百分点；摩托车发动机板块毛利率 10.19%，同比下降 1.55 个百分点；

高端零部件板块毛利率 16.66%，同比下滑 5.64 个百分点。 

公司费用管控良好，公司四项费用率合计 8.41%，同比减少 1.73 个百分点。
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其中销售费用、管理费用、研发费用、财务费用率分别为 2.6%、2.52%、

3%、0.29%，同比分别减少 0.1、0.42、0.83、0.38 个百分点。 

⚫ 传统主业不断拓宽产业链、巩固优势地位 

公司在“通用机械”和“摩托车发动机”两大主业领域，不断进行技术创

新和产品升级，强化供应链韧性，加大产业链整合力度，巩固传统优势。 

公司通用机械板块以宗申通机和大江动力为核心子公司，宗申通机公司凭

借技术领先优势持续领跑驻车发电、基站应急及无人机充电领域，动力配

套及细分市场拓展显著提升；大江动力公司加大在新能源领域布局，新工

厂建设启动标志着产能升级迈入新阶段，为未来新能源领域蓝图落地奠定

坚实基础。两家企业通过差异化优势互补，共同构建起覆盖燃油产品与新

能源产品的立体化竞争力体系。 

公司宗申发动机是我国摩托车发动机领域的龙头企业之一，市场地位在行

业前三，入选工信部第一批卓越级智能工厂榜单，被授予“高端摩托车发

动机个性化定制智能工厂”的称号，并多次入选“中国机械 500 强、重庆

工业企业 50 强”。2024 年，我国摩托车行业整体表现良好，产销量实现小

幅增长。外贸出口持续攀升，再创历史新高。大排量休闲娱乐摩托车市场

需求旺盛，保持着大幅增长的态势。 

⚫ 新兴业务多年持续布局，蓄势待发 

公司新能源动力系统和储能两大产品体系，覆盖电驱动系统业务（电机、

电控）、储能业务（便携式储能、家庭储能、工商业储能、动力电池）、氢

能源业务（50kW 及以下氢燃料电池系统）三大核心赛道的布局。 

宗申航发公司已形成以中小型航空活塞发动机为主的产品线，构建了五大

航空动力平台，推出 20 余款衍生产品以及螺旋桨产品，涵盖无人机及轻

型通航飞机市场，可满足固定翼、旋翼无人机等飞行器的动力需要，先后

取得法国、德国随机适航认证。中小型航空发动机受益低空经济产业发展，

有望迎来快速成长期。 

公司新能源动力系统、储能、中小型航空发动机等新兴业务下游需求良好，

公司积极布局，卡位产业链关键部件，有望在产业高速成长期收获。 

 

⚫ 盈利预测与估值 

我们公司 2025 年-2027 年营业收入预测分别为 122.93 亿、141.95 亿、

161.55 亿，归母净利润预测分别为 6.03 亿、7.68 亿、9.68 亿，对应的 PE

分别为 33.82X、26.56X、21.07X。首次覆盖，给予公司“增持”评级。 

风险提示：1：宏观经济发展形势不及预期；2：通用机械、摩托车行

业需求不及预期；3：低空经济产业发展不及预期；4：原材料价格上

涨波动；5：国际贸易形势发生重大波动。 
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 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E 

营业收入（百万元） 8,151 10,506 12,293 14,195 16,155 

   增长比率（%） 0.00 28.89 17.00 15.47 13.81 

净利润（百万元） 362 461 603 768 968 

   增长比率（%） -7.26 27.45 30.70 27.32 26.05 

每股收益(元) 0.32 0.40 0.53 0.67 0.85 

市盈率(倍) 56.34 44.20 33.82 26.56 21.07 

资料来源：中原证券研究所，聚源 
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图 1：公司营业收入（百万元）  图 2：公司归母净利润（百万元） 

 

 

 

资料来源：Wind、中原证券研究所  资料来源：Wind、中原证券研究所 

 

图 3：公司盈利能力指标  图 4：公司经营现金净流量（百万元） 

 

 

 

资料来源：Wind、中原证券研究所  资料来源：Wind、中原证券研究所 
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图 5：分业务营业收入（百万元）  图 6：核心业务毛利率（%） 

 

 

 

资料来源：Wind、中原证券研究所  资料来源：Wind、中原证券研究所 
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财务报表预测和估值数据汇总 
 
[Table_Finance2]             资产负债表（百万元）       利润表（百万元）      

会计年度 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E  会计年度 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E 

流动资产 5,336 6,568 7,335 8,247 9,297  营业收入 8,151 10,506 12,293 14,195 16,155 

  现金 1,400 1,499 1,541 1,782 2,192  营业成本 6,838 8,974 10,524 12,071 13,629 

  应收票据及应收账款 1,511 2,365 2,629 2,918 3,231  营业税金及附加 38 39 50 56 64 

  其他应收款 48 43 59 65 75  营业费用 216 273 307 355 404 

  预付账款 60 54 73 80 92  管理费用 239 265 307 355 404 

  存货 842 1,166 1,316 1,475 1,590  研发费用 312 315 369 427 486 

  其他流动资产 1,475 1,441 1,718 1,928 2,118  财务费用 55 31 31 30 23 

非流动资产 4,775 5,420 5,635 5,636 5,547  资产减值损失 -67 -21 -15 -18 -19 

  长期投资 309 955 955 955 955  其他收益 39 71 76 90 102 

  固定资产 1,060 1,609 1,814 1,849 1,819  公允价值变动收益 17 -40 0 0 0 

  无形资产 323 325 288 251 215  投资净收益 23 27 33 38 43 

  其他非流动资产 3,084 2,531 2,578 2,580 2,558  资产处置收益 2 -1 0 0 0 

资产总计 10,112 11,988 12,970 13,883 14,844  营业利润 428 614 788 998 1,257 

流动负债 2,982 3,904 4,346 4,822 5,212  营业外收入 3 6 7 12 15 

  短期借款 284 150 127 94 56  营业外支出 7 13 4 2 2 

  应付票据及应付账款 1,842 2,611 2,968 3,358 3,670  利润总额 424 607 791 1,008 1,270 

  其他流动负债 857 1,143 1,251 1,370 1,486  所得税 52 111 142 182 229 

非流动负债 1,895 2,666 2,789 2,754 2,736  净利润 372 496 648 826 1,041 

  长期借款 729 1,725 1,837 1,790 1,758  少数股东损益 10 35 45 58 73 

  其他非流动负债 1,166 941 952 964 978  归属母公司净利润 362 461 603 768 968 

负债合计 4,877 6,570 7,135 7,576 7,948  EBITDA 706 932 1,078 1,321 1,599 

 少数股东权益 410 428 474 532 604  EPS（元） 0.32 0.40 0.53 0.67 0.85 

  股本 1,145 1,145 1,145 1,145 1,145        

  资本公积 545 544 544 544 544  主要财务比率      

  留存收益 3,148 3,323 3,694 4,108 4,625  会计年度 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E 

归属母公司股东权益 4,825 4,990 5,361 5,775 6,292  成长能力      

负债和股东权益 10,112 11,988 12,970 13,883 14,844  营业收入（%） 0.00 28.89 17.00 15.47 13.81 

       营业利润（%） -0.65 43.31 28.30 26.67 25.96 

       归属母公司净利润（%） -7.26 27.45 30.70 27.32 26.05 

       获利能力      

       毛利率（%） 14.50 13.58 14.39 14.96 15.64 

现金流量表（百万元）       净利率（%） 4.53 4.44 4.91 5.41 5.99 

会计年度 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E  ROE（%） 7.50 9.25 11.25 13.29 15.38 

经营活动现金流 603 325 807 1,041 1,196  ROIC（%） 6.47 6.88 8.07 9.72 11.41 

  净利润 372 496 648 826 1,041  偿债能力      

  折旧摊销 213 273 257 283 306  资产负债率（%） 48.23 54.80 55.01 54.57 53.54 

  财务费用 81 77 61 61 59  净负债比率（%） 93.16 121.26 122.29 120.13 115.25 

  投资损失 -23 -27 -33 -38 -43  流动比率 1.79 1.68 1.69 1.71 1.78 

 营运资金变动 -124 -604 -148 -112 -186  速动比率 1.41 1.31 1.32 1.34 1.42 

  其他经营现金流 84 109 23 20 20  营运能力      

投资活动现金流 -874 -670 -547 -288 -187  总资产周转率 0.87 0.95 0.99 1.06 1.12 

  资本支出 -421 -310 -468 -274 -204  应收账款周转率 5.94 5.36 4.92 5.12 5.25 

  长期投资 -465 -396 -112 -51 -26  应付账款周转率 5.19 4.96 4.70 4.75 4.87 

  其他投资现金流 11 37 33 38 43  每股指标（元）      

筹资活动现金流 298 247 -262 -513 -599  每股收益（最新摊薄） 0.32 0.40 0.53 0.67 0.85 

  短期借款 33 -134 -23 -33 -38  每股经营现金流（最新摊薄） 0.53 0.28 0.70 0.91 1.04 

  长期借款 425 996 112 -47 -32  每股净资产（最新摊薄） 4.21 4.36 4.68 5.04 5.49 

  普通股增加 0 0 0 0 0  估值比率      

  资本公积增加 -33 -1 0 0 0  P/E 56.34 44.20 33.82 26.56 21.07 

  其他筹资现金流 -127 -614 -351 -433 -529  P/B 4.23 4.09 3.80 3.53 3.24 

现金净增加额 63 -53 42 240 410  EV/EBITDA 10.82 31.56 19.82 15.94 12.88 

资料来源：中原证券研究所，聚源  
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行业投资评级 

强于大市：未来 6 个月内行业指数相对沪深 300 涨幅 10％以上； 

同步大市：未来 6 个月内行业指数相对沪深 300 涨幅－10％至 10％之间； 

弱于大市：未来 6 个月内行业指数相对沪深 300 跌幅 10％以上。 

 

公司投资评级 

买入：未来 6 个月内公司相对沪深 300 涨幅 15％以上； 

增持：未来 6 个月内公司相对沪深 300 涨幅 5％至 15％； 

谨慎增持：未来 6 个月内公司相对沪深 300 涨幅－10％至 5％； 

减持：未来 6 个月内公司相对沪深 300 涨幅－15％至－10％； 

卖出：未来 6 个月内公司相对沪深 300 跌幅 15％以上。 
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构相关合规要求。本人基于认真审慎的职业态度、专业严谨的研究方法与分析逻辑，独立、

客观的制作本报告。本报告准确的反映了本人的研究观点，本人对报告内容和观点负责，

保证报告信息来源合法合规。 
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