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汽车｜  汽车零部件 业绩高增长，期待机器人零部件业务发力 

2025 年 05 月 08 日  

评级 买入  

 评级变动 首次 

交易数据  

当前价格（元） 47.60 

52 周价格区间（元） 12.87-48.99 

总市值（百万） 17314.13 

流通市值（百万） 9704.66 

总股本（万股） 36374.22 

流通股（万股） 20387.95 
 

涨跌幅比较 

 
   

%  1M 3M 12M 

浙江荣泰 35.69 68.50 139.38 

汽车零部件 14.70 3.52 16.16 
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预测指标  2023A 2024A 2025E 2026E 2027E 

营业收入(亿元) 8.00 11.35 15.95 21.89 28.70 

归母净利润(亿元) 1.72 2.30 3.22 4.61 6.26 

每股收益（元） 0.47 0.63 0.88 1.27 1.72 

每股净资产（元）  4.57 5.03 5.83 6.97 8.52 

P/E 100.78 75.20 53.82 37.52 27.65 

P/B 10.42 9.46 8.17 6.83 5.59 
 

资料来源：iFinD，财信证券 

 

投资要点： 

 事件：公司近日发布 2024 年年度报告、2025 年一季报以及收购上海

狄兹精密的公告。根据公告，公司 2024 年实现营业收入 11.35 亿元，

同比增长 41.80%，实现归母净利润 2.30 亿元，同比增长 34.02%，实

现扣非归母净利润 2.14 亿元，同比增长 37.51%。公司 2025 年一季度

实现营业收入 2.66 亿元，同比增长 23.61%；实现归母净利润 0.60 亿

元，同比增长 27.08%。  

 工信部新电池安全标准发布，公司主业绝缘云母行业将受益。工业和

信息化部组织制定的强制性国家标准《电动汽车用动力蓄电池安全要

求》(GB38031—2025)近日发布，将于 2026 年 7 月 1 日起开始实施。

新标准主要修订了热扩散测试的技术要求，由“着火、爆炸前 5 分钟

提供热事件报警信号”修订为“不起火、不爆炸(仍需报警)，烟气不

对乘员造成伤害”，进一步明确了待测电池温度要求、上下电状态、

观察时间、整车测试条件。公司主营业务为各类耐高温绝缘云母制品

的研发、生产和销售，主要产品包括新能源汽车热失控防护绝缘件、

小家电阻燃绝缘件、电缆阻燃绝缘带等，在电池安全中起重要作用。

新标准有望有效提振公司主业绝缘云母行业需求。 

 海外收入持续增长，产能建设稳步推进。公司 24 年海外收入 5.73 亿

元，占比 51%，毛利率 42.59%，远超国内业务的 26.21%。公司积极推

进海外产能及基地建设，公司在德国设立仓储基地，为公司服务海外

客户以及接洽国际技术合作与产品开发需求奠定了良好基础。泰国和

墨西哥两个新生产基地目前正在有序推进建设中。 

 收购狄兹精密，布局微型丝杠领域。公司近期公告，拟以现金方式收

购上海狄兹精密机械有限公司 41.20%的股权。股权转让的同时，公司

以现金方式向目标公司出资 8,000 万元，认缴狄兹精密的新增注册资

本 1,489.6 万元，剩余 6,510.4 万元计入目标公司资本公积。上述股权

转让及增资完成后，公司持有狄兹精密 51%股权。狄兹精密在精密传

动产品的研发和生产领域具有较高的知名度和影响力，具有较强的自

主研发能力和行业竞争实力，在精密丝杠产品领域方面的技术积累和

生产能力有助于公司快速进入精密传动、智能装备、人形机器人等新
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兴领域。同时狄兹精密创始股东承诺公司 2025 年度、2026 年度、2027

年度实现的净利润分别不低于人民币 800 万元、2,700 万元、3,500 万

元，累计不低于人民币 7,000 万元。公司本次收购属于强强联合，有

利于公司在未来卡位丝杠环节，并且依托狄兹精密的客户资源有望快

速切入海内外客户供应链。 

 投资建议：公司是国内高温绝缘云母制品龙头，主业扎实、客户资源

优质，交互式研发保障合作。另外收购狄兹精密布局丝杠领域，未来

在人形机器人领域有望具备卡位优势，值得期待。根据公司年报业绩，

我们预计 2025-2027 年公司营收为 15.95 亿元、21.89 亿元、28.70 亿元，

实现归母净利润 3.22 亿元、4.61 亿元、6.26 亿元，对应 EPS 分别为

0.88 元、1.27 元、1.72 元，对应 2025 年 5 月 8 日股价，PE分别为 53.82

倍、37.52 倍和 27.65 倍，考虑到公司属于高新科技行业，且人形机器

人市场潜力巨大，我们给予公司 2025 年 60 倍 PE，目标价 53.07 元，

首次覆盖给予公司“买入”评级。 

 风险提示：海外需求不及预期；全球政治环境风险；并购进度不及预

期。  

 
 



 

此报告仅供内部客户参考                          -3-                             请务必阅读正文之后的免责条款部分 
 

公司研究报告  

      

报表预测(单位：百万元)  财务和估值数据摘要 

利润表 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E 主要指标 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E 

        营业收入 800.26 1,134.76 1,595.20 2,188.53 2,870.18 营业收入 800.26 1,134.76 1,595.20 2,188.53 2,870.18 

  减 : 营业成本 503.59 742.75 1,028.64 1,389.36 1,801.07     增长率(%) 19.89 41.80 40.58 37.19 31.15 

        营业税金及附加 8.59 10.10 13.72 18.38 23.54 归属母公司股东净利润 171.80 230.25 321.73 461.49 626.15 

        营业费用 20.74 26.84 38.28 51.43 66.30     增长率(%) 28.43 34.02 39.73 43.44 35.68 

        管理费用 43.98 45.34 63.01 85.35 110.50 每股收益(EPS) 0.47 0.63 0.88 1.27 1.72 

        研发费用 45.11 61.31 86.14 117.09 152.12 每股股利(DPS) 0.15 0.00 0.09 0.13 0.18 

        财务费用 -8.52 -19.28 -2.16 -3.38 -4.94 每股经营现金流 0.60 0.57 0.82 1.09 1.46 

        减值损失 -10.47 -27.34 -23.61 -30.42 -37.60 销售毛利率 0.37 0.35 0.36 0.37 0.37 

  加 : 投资收益 -0.49 6.43 1.98 1.98 1.98 销售净利率 0.21 0.20 0.20 0.21 0.22 

        公允价值变动损益 0.00 0.19 0.00 1.00 2.00 净资产收益率(ROE) 0.10 0.13 0.15 0.18 0.20 

        其他经营损益 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 投入资本回报率(ROIC) 0.23 0.28 0.27 0.37 0.46 

        营业利润 191.36 259.95 360.77 517.68 702.80 市盈率(P/E) 100.78 75.20 53.82 37.52 27.65 

  加 : 其他非经营损益 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 市净率(P/B) 10.42 9.46 8.17 6.83 5.59 

        利润总额 195.33 259.85 361.91 518.82 703.94 股息率(分红/股价) 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 

  减 : 所得税 23.53 29.60 40.17 57.33 77.78 主要财务指标 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E 

        净利润 171.80 230.25 321.73 461.49 626.15 收益率      

  减 : 少数股东损益 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00       毛利率 37.07% 34.55% 35.52% 36.52% 37.25% 

      归属母公司股东净利润 171.80 230.25 321.73 461.49 626.15       三费/销售收入 9.15% 8.06% 6.49% 6.40% 6.33% 

资产负债表 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E       EBIT/销售收入 23.34% 21.20% 22.55% 23.55% 24.35% 

        货币资金 1,022.67 583.83 842.23 1,183.99 1,647.23       EBITDA/销售收入 28.26% 25.36% 27.96% 27.59% 27.34% 

        交易性金融资产 0.00 220.19 220.19 220.19 220.19       销售净利率 21.47% 20.29% 20.17% 21.09% 21.82% 

        应收和预付款项 253.77 295.84 514.74 706.20 926.15 资产获利率      

        其他应收款（合计） 3.80 3.68 6.34 8.70 11.41       ROE 10.34% 12.58% 15.18% 18.21% 20.21% 

        存货  170.95 251.11 364.02 491.67 637.37       ROA 8.79% 10.40% 11.93% 14.02% 15.42% 

        其他流动资产 1.94 66.38 43.45 59.61 78.18       ROIC 22.72% 28.21% 27.48% 37.19% 45.76% 

        长期股权投资 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 资本结构      

        金融资产投资 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00         资产负债率 15.01% 17.27% 21.40% 22.98% 23.71% 

        投资性房地产 0.00 0.00 0.00 0.29 0.97         投资资本/总资产 38.79% 52.48% 45.57% 41.13% 37.31% 

        固定资产和在建工程 424.31 496.55 426.48 355.54 283.55         带息债务/总负债 13.43% 5.51% 2.11% 0.57% -0.25% 

        无形资产和开发支出 59.33 64.65 53.88 44.05 35.08         流动比率 5.71 4.33 3.74 3.71 3.78 

        其他非流动资产 18.09 230.77 225.38 220.49 220.99         速动比率 5.02 3.36 2.97 2.94 3.00 

        资产总计 1,954.87 2,213.01 2,696.70 3,290.72 4,061.10         股利支付率 30.90% 0.00% 10.30% 10.30% 10.30% 

        短期借款 19.82 0.00 0.00 0.00 0.00         收益留存率 69.10% 100.00% 89.70% 89.70% 89.70% 

        交易性金融负债 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 资产管理效率      

        应付和预收款项 221.46 305.08 484.65 654.61 848.59         总资产周转率 0.41 0.51 0.59 0.67 0.71 

        长期借款 19.60 21.06 12.20 4.29 -2.40         固定资产周转率 1.92 2.59 4.23 6.94 11.38 

        其他负债 32.55 55.97 80.36 97.36 116.79         应收账款周转率 3.21 3.92 3.16 3.16 3.16 

        负债合计 293.43 382.11 577.21 756.26 962.98         存货周转率 2.95 2.96 2.83 2.83 2.83 

        股本  280.00 363.74 363.74 363.74 363.74 估值指标 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E 

        资本公积 995.80 913.14 913.14 914.14 916.14         EBIT  186.81 240.57 359.74 515.44 699.00 

        留存收益 385.65 554.01 842.61 1,256.58 1,818.24         EBITDA 226.14 287.82 445.98 603.82 784.78 

        归属母公司股东权益 1,661.44 1,830.89 2,119.49 2,534.46 3,098.12         NOPLAT 160.75 213.90 319.15 456.94 619.32 

        少数股东权益 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00        归母净利润 171.80 230.25 321.73 461.49 626.15 

        股东权益合计 1,661.44 1,830.89 2,119.49 2,534.46 3,098.12         EPS 0.47 0.63 0.88 1.27 1.72 

        负债和股东权益合计 1,954.87 2,213.01 2,696.70 3,290.72 4,061.10         BPS 4.57 5.03 5.83 6.97 8.52 

现金流量表 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E         PE 100.78 75.20 53.82 37.52 27.65 

经营性现金净流量 218.72 206.66 298.64 395.33 532.11         PEG 3.54 2.21 1.35 0.86 0.77 

投资性现金净流量 -54.31 -566.99 -0.41 -1.51 -2.62         PB 10.42 9.46 8.17 6.83 5.59 

筹资性现金净流量 788.49 -84.97 -39.84 -52.05 -66.25         PS 21.64 15.26 10.85 7.91 6.03 

现金流量净额 953.09 -441.75 258.40 341.77 463.24         PCF 79.16 83.78 57.98 43.80 32.54 

资料来源：财信证券，iFinD 
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投资评级系统说明 

以报告发布日后的 6－12 个月内，所评股票/行业涨跌幅相对于同期市场指数的涨跌幅度为基准。 

类别  投资评级  评级说明 

股票投资评级 

 买入  投资收益率超越沪深 300 指数 15%以上 

 增持  投资收益率相对沪深 300 指数变动幅度为 5%－15% 

 持有  投资收益率相对沪深 300 指数变动幅度为-10%－5% 

 卖出  投资收益率落后沪深 300 指数 10%以上 

行业投资评级 

 领先大市  行业指数涨跌幅超越沪深 300 指数 5%以上 

 同步大市  行业指数涨跌幅相对沪深 300 指数变动幅度为-5%－5% 

 落后大市  行业指数涨跌幅落后沪深 300 指数 5%以上 
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