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[Table_Summary] 事件：公司发布 2024 年年报及 2025 年第一季度报告，公司 2024 年实现

营收 18.6 亿元，同比+49.7%，实现归母净利润 2.3 亿元，同比+38.0%。

2025Q1 公司实现收入 4.5 亿元，同比+47.4%，环比-28.2%；实现归母净

利润 0.6 亿元，同比+57.4%，环比-12.5%。 

点评： 

➢ 业绩持续高速增长，期间费用率保持稳定。2024 年，从收入端看，公

司收入为 18.6 亿元，同比+49.7%；2025Q1 公司实现收入 4.5 亿元，

同比+47.4%，环比-28.2%。从盈利能力看，2024 年公司毛利率为 25.

7%，同比-1.7pct；归母净利率为 12.2%，同比-1.0pct；对应归母净利

润为 2.3 亿元，同比+38.0%。2025Q1 毛利率为 25.0%，同比-0.8pct，

环比-2.1pct；归母净利率为 14.2%，同比+0.8pct，环比+2.6pct；对应

归母净利润为 0.6 亿元，同比+57.4%，环比-12.5%。从费用率来看，2

024 年销售/管理/研发/财务费用率分别为 3.2%/2.6%/4.8%/-0.2%，分

别同比+0.1pct/-0.3pct/-0.1pct/+0.0pct；2025Q1 销售/管理/研发/财务

费用率分别为 2.7%/2.7%/5.1%/0.0%，分别同比-0.6pct/-0.9pct/-0.1pc

t/+0.3pct，环比-0.8pct/+0.4pct/+0.2pct/+0.3pct。 

➢ 产能扩张有序推进。公司持续推进产能扩建，其中新增年产 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截

至 2024 年末已完成投资 1.6 亿元，2024 年实现效益 0.3 亿元，公司预

计 2025 年年末前达到预定使用状态；新增年产 8000 万只各类高性能

弹簧及表面处理技改项目和高精度新能源汽车悬架弹簧智能化生产线

项目共计完成投资 2.5 亿元，2024 年共实现效益 0.3 亿元，两项目预

计均将在 2026 年末前达到预定使用状态。同时，研发中心项目已达到

预定可使用状态，为公司持续创新提供有力支撑。 

➢ 技术积累深厚，深度绑定优质客户。2024 年公司研发费用投入 0.90 亿

元，同比+45.4%。经过多年的技术研发积累，公司已拥有国家发明专

利 20 项、实用新型专利 179 项。公司拥有先进的水淬火弹簧钢丝生

产工艺，具备加工生产弹簧钢丝的能力。公司通过弹簧钢丝合金配比的

设计，应用弹簧钢丝冷拉加工处理技术、快速感应热处理技术等，实现

了从高强度到超高强度不同级别淬火钢丝的加工制造，能满足各大汽车

主机厂对高应力、抗疲劳、轻量化弹簧的技术需求。公司的产品已成功

进入了比亚迪、吉利、长城、长安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,积累了深厚的客户资源和良好的市场口碑。 

➢ 盈利预测：我们预计公司 2025-2027年归母净利润分别为 2.9亿元、3.6
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亿元和 4.4亿元，对应 PE分别 20倍、17倍、13 倍。 

➢ 风险因素：汽车销量不及预期、盈利能力不及预期、新车推出不及预期

等。 

 
 

[Table_Profit] 重要财务指标 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E 

营业总收入(百万元) 1,243  1,860  2,287  2,758  3,275  

增长率 YoY % 39.6% 49.7% 22.9% 20.6% 18.7% 

归属母公司净利润

(百万元) 

164  226  288  356  438  

增长率 YoY% 45.6% 38.0% 27.1% 23.6% 23.0% 

毛利率% 27.2% 25.7% 26.2% 26.6% 27.0% 

净资产收益率ROE% 10.9% 13.4% 15.1% 16.3% 17.4% 

EPS(摊薄)(元) 0.90  1.24  1.57  1.94  2.39  

市盈率 P/E(倍) 35.89  26.01  20.46  16.55  13.46  

市净率 P/B(倍) 3.90  3.49  3.09  2.70  2.35  
 

[Table_ReportClosing] 资料来源：wind，信达证券研发中心预测;股价为 2025 年 4 月 29 日收盘价 
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[Table_Finance] 资产负债表    单位:百万元  利润表    单位: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 1,832  2,108  2,400  2,783  3,254   营业总收入 1,243  1,860  2,287  2,758  3,275  

货币资金 522  206  265  364  475   营业成本 905  1,382  1,688  2,025  2,392  

应收票据 13  39  39  43  47  

 

营业税金及

附加 

6  10  13  15  18  

应收账款 501  859  928  1,098  1,286   销售费用 37  60  73  85  102  

预付账款 31  39  51  61  72  
 

管理费用 37  49  59  74  85  

存货 193  253  292  321  353   研发费用 62  90  110  132  157  

其他 573  712  825  897  1,022  
 财务费用 -3  -4  -2  -3  -5  

非流动资产 486  604  721  817  901  

 

减值损失合

计 

-10  -14  -13  -15  -18  

长期股权投

资 

0  0  0  0  0   投资净收益 0  6  5  3  3  

固定资产（合

计） 

331  405  455  499  549  

 

其他 -5  -5  -6  -7  -9  

无形资产 92  122  145  186  206  
 

营业利润 185  262  331  409  502  

其他 63  77  121  132  146   营业外收支 1  -1  -1  0  1  

资产总计 2,318  2,712  3,121  3,600  4,155   利润总额 187  261  331  409  503  

流动负债 746  971  1,148  1,347  1,556   所得税 19  27  34  42  52  

短期借款 82  125  145  175  215  
 

净利润 167  234  297  367  451  

应付票据 455  495  586  675  764  

 

少数股东损

益 

3  8  9  11  14  

应付账款 159  259  305  354  399  

 

归属母公司

净利润 

164  226  288  356  438  

其他 50  92  113  142  178   EBITDA 216  301  404  494  602  

非流动负债 48  31  35  35  35  

 

EPS (当

年)(元) 

1.00  1.24  1.57  1.94  2.39  

长期借款 25  0  0  0  0         

其他 23  31  35  35  35  
 现金流量表    单位:百万元 

负债合计 794  1,002  1,183  1,381  1,591   会计年度 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E 

少数股东权

益 

13  21  30  41  55  

 

经营活动现

金流 
43  -198  321  360  385  

归属母公司

股东权益 

1,512  1,689  1,908  2,178  2,510  

 

净利润 167  234  297  367  451  

负债和股东

权益 

2,318  2,712  3,121  3,600  4,155  

 
折旧摊销 36  52  76  88  104  

       财务费用 4  3  4  5  6  

重要财务指
标 

   单位:百万元 
 

投资损失 0 -6 -5  -3  -3  

会计年度 
2023A 2024A 2025E 2026E 2027E 

 

营运资金变

动 

-192  -532  -98  -143  -224  

营业总收入 1,243  1,860  2,287  2,758  3,275  
 其它 29  51  47  47  52  

同比（%） 
39.6% 49.7% 22.9% 20.6% 18.7% 

 

投资活动现

金流 

-469  -195  -209  -200  -203  

归属母公司

净利润 

164  226  288  356  438  

 
资本支出 

-227  -180  -160  -180  -180  

同比（%） 45.6% 38.0% 27.1% 23.6% 23.0%  长期投资 -246  -15  -20  -20  -20  

毛利率（%） 
27.2% 25.7% 26.2% 26.6% 27.0% 

 
其他 

4  0  -28  0  -2  

ROE% 
10.9% 13.4% 15.1% 16.3% 17.4% 

 

筹资活动现

金流 

761  88  -53  -61  -72  

EPS (摊
薄)(元) 

0.90  1.24  1.57  1.94  2.39  

 
吸收投资 

844  0  0  0  0  

P/E 35.89  26.01  20.46  16.55  13.46   借款 33  18  20  30  40  

P/B 
3.90  3.49  3.09  2.70  2.35  

 

支付利息或

股息 

-39  -40  -74  -91  -112  

EV/EBITDA 
18.86  13.04  14.27  11.55  9.36  

 

现金流净增

加额 

336  -306  59  99  111  
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风险提示 

证券市场是一个风险无时不在的市场。投资者在进行证券交易时存在赢利的可能，也存在亏损的风险。建议投资者应当充分深入地

了解证券市场蕴含的各项风险并谨慎行事。 

本报告中所述证券不一定能在所有的国家和地区向所有类型的投资者销售，投资者应当对本报告中的信息和意见进行独立评估，并
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投资建议的比较标准 股票投资评级 行业投资评级 

本报告采用的基准指数 ：沪深 300 指

数（以下简称基准）； 

时间段：报告发布之日起 6 个月内。 

买入：股价相对强于基准 15％以上； 看好：行业指数超越基准； 

增持：股价相对强于基准 5％～15％； 中性：行业指数与基准基本持平； 

持有：股价相对基准波动在±5% 之间； 看淡：行业指数弱于基准。 

卖出：股价相对弱于基准 5％以下。  
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