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基本数据 2025-04-21 

当前股价（元） 71.17 

总市值（亿元） 285 

总股本（百万股） 401 

流通股本（百万股） 387 

52 周价格范围（元） 9.47-73.84 

日均成交额（百万元） 925.24 

 

市场表现 

 

资料来源：Wind，华鑫证券研究 
 

相关研究  
1、《双林股份（300100）：螺纹磨

床自主可控，全产业链布局确立》

2025-03-31 

2、《双林股份（300100）：公司

2024H1 盈利超预期，三大业务助力

业绩成长》2024-08-10 

3、《双林股份（300100）：公司出

台股权激励方案，困境反转趋势确

立》2024-06-16  
   
 

 公司发布 2024 年年报以及 2025 年一季报，2024 年公司实现

总营收 49.1 亿元，同比+18.6%；归母净利润 5.0 亿元，同

比+514.5%。2025Q1 营收 12.9 亿元，YoY+21.0%；归母净利

润 1.6 亿元，YoY+105.5%；扣非 1.3 亿元，YoY+82.2%，

QoQ+52.4%。 
 

投资要点 

▌业绩持续超预期，盈利能力显著提升 

2024 年业绩超预期，Q4 利润大幅提升。2024 年公司营收

49.1 亿元，YoY +18.6%；归母 5.0 亿元，YoY +514.5%；扣

非 3.3 亿元，YoY +317.7%。单季度来看，24Q4 营收 16.7 亿

元，YoY +33.3%；归母 1.3 亿元，扣非 0.9 亿元，同比大幅

上升。 

新能源电机毛利率大幅改善，内外饰件及 HDM 稳健增长。分

业务来看，2024 年内外饰及机电部件/轮毂轴承/新能源电驱

营 收 分 别 为 26.3/13.1/6.7 亿 元 ， YoY 

+10.7%/+8.7%/+148.6% ； 毛 利 率 分 别 为

19.5%/21.5%/13.7%，YoY +1.9/-2.1/+8.0pct。2024 年业绩

高增主要得益于①HDM 和轮毂轴承为全球/国产龙头，盈利能

力强且维持较快增长；②内外饰盈利改善；③新能源电机业

务盈利大幅度改善，连续创新高；④变速器业务拖累大幅度

收缩。 

2025Q1 盈利能力显著增强，业绩维持高速增长。公司 2025

年 Q1营收 12.9 亿元，YoY+21.0%，QoQ-23.2%；归母净利润

1.6亿元，YoY+105.5%，QoQ+22.0%；扣非 1.3亿元，

YoY+82.2%，QoQ+52.4%。2025Q1公司毛利率 21.6%，

YoY+0.6pct，QoQ+6.8pct；净利率 12.4%，YoY+5.1pct，

QoQ+4.6pct，同环比大幅改善主要系毛利率提升、费用控制

得当。费用方面，2025Q1公司销售/管理/研发/财务费用率

分别为 0.85%/5.94%/3.18%/0.40%，YOY-0.69/-0.80/-

0.41/-0.39pct，QoQ+2.04/+0.93/+0.36/+0.45pct；期间费
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用率为 10.4%，YoY-2.3pct，QoQ+3.8pct，同比改善明显。 

▌主业新客户新产品超预期突破，带动营收盈利双

增 

主营业务发展态势良好，客户资源持续扩张。2024 年，公司

的主营业务取得主要进展包括： 

1）汽车内外饰及精密零部件：主要配套上汽通用五菱、重庆

长安、小鹏、上汽大众等，合作持续深化，产品结构不断优

化，在项目类型、产品结构等方面均取得进一步发展。 

2）智能控制系统部件：①HDM 产品主要供货佛瑞亚、李尔、

安道拓等，终端客户包括北美新能源头部品牌、比亚迪、小

鹏、理想等，公司已经成为国内生产和销售汽车座椅水平驱

动器规模最大的企业之一。②座椅电机方面，2024 年公司水

平滑轨电机已经通过佛瑞亚、安道拓和李尔等客户审核，产

品在奇瑞、长安等车型上成功量产和应用。丝杆抬高电机已

经通过天成测试，在上汽和东风某车型上已经投产。长行程

滑轨电机已经完成和安道拓的研发，计划在 2025 年量产并

应用在零跑某款车型上。③座椅电动头枕执行器方面，公司

电动头枕系统于 2024 年中成功通过某新势力头部车企的量

产认证，已进入稳定供货阶段。2025 年，公司已经承接电动

头枕执行器新项目 2 个，计划在本年度投产应用在小鹏和零

跑两款新车型上 

3）新能源动力系统：公司致力于成为国内中小功率新能源汽

车动力总成的领导者。电驱动产品以大平台化设计作为核心

准则，其平台主要划分为纯电平台与混动平台。纯电平台涵

盖 155、180、210 平台；混动平台则包含 180、210 油冷以

及 270 平台。在实际应用方面，155 平台已应用于五菱宏光 

mini 第三代、第四代产品并实现量产。180 平台的扁线产品

在多个客户处实现大批量量产，包括上汽通用五菱、奇瑞商

用车、福田商用车等。混动平台中的 180、210 油冷扁线产品

已在上汽 通用五菱的某车型中量产，270 平台的 800V 产品

正与某客户深入开展合作开发，预计 2026 年实现量产。 

4）轮毂轴承：国内市场覆盖比亚迪、长安、赛力斯等主流新

能源车企，并且新取得小鹏、上汽奥迪、阿维塔、极氪、问

界等新项目；泰国工厂已量产并推进本地 OEM 配套生产，预

计 2025 年 6 月小批量下线；目前公司 EHB 车用滚珠丝杠已

获得辰致科技定点，预计 2025 年下半年实现量产。同时已为



证券研究报告  
 
 

请阅读最后一页重要免责声明 3 

诚信、专业、稳健、高效 

 

某国产新能源头部企业研发 EMB 研发制动用滚珠丝杠产品，

计划 5 月送样。 

▌ 发掘人形机器人新产品，开辟低空经济新赛道 

公司通过战略收购无锡科之鑫，完成了从材料设计到精密磨

削的全产业链闭环。其国际领先的 C3 级内螺纹磨削技术，

有效降低人形机器人核心部件的量产成本。 2024 年底建立了

年产 12000 套行星滚柱丝杠产品的试制产线，目标在两年内

建成年产 100 万套人形机器人用行星滚柱丝杠智能化生产车

间。同时公司也在积极开辟低空经济第二增长曲线，机器人

以及低空新产品如下： 

1）行星滚柱丝杠：已开发用于机器人上下肢直线运动的反向

式行星滚柱丝杠，并建成年产 1.2 万套试制产线，正与两家

头部新势力车企合作开发，首批样件预计 2025 年 4 月交付，

已向 YS、TP 等客户送样。 

2）滚珠丝杠：开发用于灵巧手的微型滚珠丝杠，已具备完整

加工与生产能力，向 YS、ZWJD等客户送样。 

3）关节模组总成：具备全流程开发能力，核心零部件均自主

研发，产品性能达国内领先、国际先进。已研制上肢与下肢

作动关节模组，正在为国内两家新势力车企定制开发，首批

样件预计 2025 年 4月交付。 

4）磨床：公司于 2024 年 1 月启动对无锡科之鑫的收购，

2025 年 2 月完成收购。通过收购，双林将内螺纹磨床成本由

千万元级进口降至 300 万元级国产，交付周期缩短 75%，助

力产能快速扩张，显著提升工艺水平、成本控制与产业链整

合能力。数控螺纹磨床实现自主可控，为高精度丝杠制造奠

定关键技术基础。公司已跻身全球少数可量产反向式行星滚

柱丝杠的企业行列。 

5）汽车方向盘自动折叠执行器：公司与奥托立夫合作开发的

方向盘自动折叠执行器，旨在满足自动驾驶需求，预计到

2025年底实现量产，并会应用于国内某新款车型。 

6）汽车无人机舱夹紧器：公司开发的车载无人机夹紧驱动

器，通过创新的设计提供了无极调节功能，能够满足不同无

人机的夹紧需求。该产品已通过认证并已在主力车型上搭

载，具有更高的传动效率、低噪音、快速响应和优异的耐久
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性。 

7）飞行器电驱产品：公司正在开发功率范围为 30KW 到

250KW 的飞行器电驱产品，特别是 230KW 油冷产品取得了突

破性进展。预计到 2025年中期交付样机。 

▌ 盈利预测 

预测公司 2025-2027 年收入分别为 57.6/67.5/78.4 亿元，
EPS 分别为 1.42/1.71/2.04 元，当前股价对应 PE 分别为
47.6/39.5/33.0倍，给予“买入”投资评级。 

 

▌ 风险提示 

机器人下游应用不及预期、产能扩张不及预期、业绩不及预
期。 

  
预测指标 2024A 2025E 2026E 2027E 

主营收入（百万元） 4,910 5,757 6,753 7,838 

增长率（%） 18.6% 17.2% 17.3% 16.1% 

归母净利润（百万元） 497 567 684 818 

增长率（%） 514.5% 14.1% 20.5% 19.6% 

摊薄每股收益（元） 1.24 1.42 1.71 2.04 

ROE（%） 18.8% 18.7% 19.4% 20.0% 
 

资料来源：Wind，华鑫证券研究 
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公司盈利预测（百万元） 
 
资产负债表 2024A 2025E 2026E 2027E 

流动资产: 

现金及现金等价物 622 440 795 1,152 

应收款 1,460 1,759 2,008 2,330 

存货 1,017 1,174 1,339 1,552 

其他流动资产 862 1,009 1,182 1,370 

流动资产合计 3,961 4,382 5,323 6,404 

非流动资产: 

金融类资产 11 11 11 11 

固定资产 1,666 1,583 1,507 1,428 

在建工程 92 100 70 49 

无形资产 391 372 352 333 

长期股权投资 0 400 500 600 

其他非流动资产 160 160 160 160 

非流动资产合计 2,309 2,615 2,590 2,571 

资产总计 6,271 6,997 7,913 8,975 

流动负债: 

短期借款 693 693 693 693 

应付账款、票据 2,274 2,596 3,026 3,507 

其他流动负债 280 280 280 280 

流动负债合计 3,285 3,614 4,052 4,541 

非流动负债: 

长期借款 100 100 100 100 

其他非流动负债 243 243 243 243 

非流动负债合计 343 343 343 343 

负债合计 3,628 3,957 4,395 4,884 

所有者权益 

股本 401 401 401 401 

股东权益 2,643 3,040 3,518 4,091 

负债和所有者权益 6,271 6,997 7,913 8,975 
 
  
现金流量表 2024A 2025E 2026E 2027E 

净利润 498 567 684 818 

少数股东权益 1 0 0 0 

折旧摊销 315 131 124 118 

公允价值变动 0 0 0 0 

营运资金变动 -142 -273 -149 -234 

经营活动现金净流量 671 424 659 702 

投资活动现金净流量 -108 -325 6 0 

筹资活动现金净流量 -745 -170 -205 -245 

现金流量净额 -182 -71 459 457  

 
 
利润表 2024A 2025E 2026E 2027E 

营业收入 4,910 5,757 6,753 7,838 

营业成本 4,002 4,525 5,273 6,110 

营业税金及附加 40 46 54 63 

销售费用 33 40 47 55 

管理费用 296 305 338 368 

财务费用 20 23 30 28 

研发费用 169 202 203 219 

费用合计 517 570 617 671 

资产减值损失 -1 -7 -5 -4 

公允价值变动 0 0 0 0 

投资收益 160 50 30 10 

营业利润 520 690 834 997 

加:营业外收入 4 0 0 0 

减:营业外支出 15 0 0 0 

利润总额 509 690 834 997 

所得税费用 11 123 150 180 

净利润 498 567 684 818 

少数股东损益 1 0 0 0 

归母净利润 497 567 684 818  
  
主要财务指标 2024A 2025E 2026E 2027E 

成长性 

营业收入增长率 18.6% 17.2% 17.3% 16.1% 

归母净利润增长率 514.5% 14.1% 20.5% 19.6% 

盈利能力 

毛利率 18.5% 21.4% 21.9% 22.0% 

四项费用/营收 10.5% 9.9% 9.1% 8.6% 

净利率 10.1% 9.9% 10.1% 10.4% 

ROE 18.8% 18.7% 19.4% 20.0% 

偿债能力 

资产负债率 57.9% 56.6% 55.5% 54.4% 

营运能力 

总资产周转率 0.8 0.8 0.9 0.9 

应收账款周转率 3.4 3.3 3.4 3.4 

存货周转率 3.9 3.9 4.0 4.0 

每股数据(元/股) 

EPS 1.24 1.42 1.71 2.04 

P/E 54.34 47.61 39.50 33.0 

P/S 5.5 4.7 4.0 3.4 

P/B 10.2 8.9 7.7 6.6  
资料来源：Wind、华鑫证券研究 
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▌ 汽车组介绍 
 
林子健：厦门大学硕士，自动化/世界经济专业，CPA，6 年汽车行业研究经

验。曾任职于华福证券研究所，担任汽车行业分析师。2023 年加入华鑫证券研

究所，担任汽车行业首席分析师。兼具买方和卖方行业研究经验，立足产业，

做深入且前瞻的研究，擅长自下而上挖掘个股。深度覆盖特斯拉产业链/一体

化压铸等细分领域。 

张智策：武汉大学本科，哥伦比亚大学硕士，2024 年加入华鑫证券。2 年华为

汽车业务工作经验，主要负责智选车型战略规划及相关竞品分析。 

程晨：上海财经大学金融硕士，2024 年加入华鑫证券，研究汽车&人形机器人

方向。 
 
 

▌ 证券分析师承诺 

本报告署名分析师具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格并注册为

证券分析师，以勤勉的职业态度，独立、客观地出具本报告。本报告清晰准确

地反映了本人的研究观点。本人不曾因，不因，也将不会因本报告中的具体推

荐意见或观点而直接或间接收到任何形式的补偿。 

 

▌ 证券投资评级说明 

股票投资评级说明： 

 投资建议 预测个股相对同期证券市场代表性指数涨幅 

1 买入 > 20% 

2 增持 10% — 20% 

3 中性 -10% — 10% 

4 卖出 < -10% 

行业投资评级说明： 

 投资建议 行业指数相对同期证券市场代表性指数涨幅 

1 推荐 > 10% 

2 中性 -10% — 10% 

3 回避 < -10% 

以报告日后的 12 个月内，预测个股或行业指数相对于相关证券市场主要指数

的涨跌幅为标准。 

相关证券市场代表性指数说明：A 股市场以沪深 300 指数为基准；新三板市场

以三板成指（针对协议转让标的）或三板做市指数（针对做市转让标的）为基

准；香港市场以恒生指数为基准；美国市场以道琼斯指数为基准。 
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▌ 免责条款 

华鑫证券有限责任公司（以下简称“华鑫证券”）具有中国证监会核准的证券

投资咨询业务资格。本报告由华鑫证券制作，仅供华鑫证券的客户使用。本公

司不会因接收人收到本报告而视其为客户。 

本报告中的信息均来源于公开资料，华鑫证券研究部门及相关研究人员力求准

确可靠，但对这些信息的准确性及完整性不作任何保证。我们已力求报告内容

客观、公正，但报告中的信息与所表达的观点不构成所述证券买卖的出价或询

价的依据，该等信息、意见并未考虑到获取本报告人员的具体投资目的、财务

状况以及特定需求，在任何时候均不构成对任何人的个人推荐。投资者应当对

本报告中的信息和意见进行独立评估，并应同时结合各自的投资目的、财务状

况和特定需求，必要时就财务、法律、商业、税收等方面咨询专业顾问的意

见。对依据或者使用本报告所造成的一切后果，华鑫证券及/或其关联人员均不
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