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近日，公司发布 2025 年报及 2026 一季报：2025 公司实现营业收入 80,414.59

万元，同比增长 18.21%，实现归母净利润 26,685.41 万元，同比增长 26.11%；

2026 年一季度，公司实现营收 20,075.03 万元，同比增长 12.16%，实现归母

净利润 6,612.91 万元，同比下降 1.03%，对此，我们点评如下： 

毛利率维持行业高水平，彰显公司产品强竞争力。在下游整车企业持续高强度

竞争的背景下，公司 2025 年综合毛利率为 53.97%，较 2024 年提升 2.07pct，

2026 年一季度毛利率仍然维持在 50%以上水平（52.68%）。公司毛利率稳中

有升，也得益于高毛利率业务占比的提升，如公司海外业务、商用车业务在

2025 年的占比均有提升。2025 年公司海外业务毛利率为 55.6%，明显高于境

内业务的 51.98%。2025 年海外业务增速达到 40.38%，占比提升至 51%。另

外，公司商用车业务 2025 年毛利率为 63.17%，明显高于乘用车业务的

53.39%，而商用车业务营收增速高于乘用车业务，达 25.71%，其营收占比提

升至 18.3%。我们认为，公司海外业务的持续兑现得益于近年来公司在欧洲、

墨西哥等产能布局和市场开拓，凭借精密冷锻件的强竞争力，公司海外业务仍

有提升的空间，从而带动公司整体盈利能力稳中向上。 

海外业务持续推进带动公司营收增长。如上所述，公司营收增量主要来源海外

业务。2025 年公司两个海外子公司均取得了较好的业绩，其中新坐标欧洲子

公司实现营收 24,185.98 万元，同比增长 46.1%。新坐标墨西哥子公司实现营

收 6,591.95 万元，同比增长 53.5%。2026 年一季度，公司营收仍然实现 10%

以上增速，海外业务提供了较强支撑。在海外客户拓展上，2025 年公司劳斯

莱斯汽车、宝马摩托车，并持续在原有客户如大众（欧洲大众、墨西哥大众、

巴西大众）、Stellantis 等获得项目定点。海外商用车业务持续推进，已获得道

依茨、MAN、斯堪尼亚、利勃海尔、卡特彼勒、约翰迪尔等海外商用车企业项

目定点，并逐步量产供货。因此，我们认为，公司传统主业凭借技术、成本优

势以及海外布局，仍然具备提升空间。 

2025 年完成三次分红，股利支付率达到 66%。公司发布 2025 年业绩分红预

案，拟向全体股东按每 10 股派发现金红利 7.5 元（含税），每 10 股转增 4.5

股。公司已经于 2025 年半年度、三季度分别通过了每 10 股派发现金红利 3.00

元（含税）、每 10 股派发现金红利 2.50 元（含税）分红方案。三次累计分红

额度为 17,679.42 万元，占 2025 年归母净利润的 66.3%。股息支付率从

2019-2022 年的 30%左右不断提升至 60%以上。同时，公司发布 2026 年中期

现金分红规划，仍将包括半年度和三季度两次。2026 年股份支付率仍然可期。 

新产品持续推进，前景可期：公司通过冷锻工艺研发更多新产品，为公司的长

远发展奠定基础。公司产品不断拓展至汽车精密电磁阀、电驱动传动系统、动

力电池系统壳体、滚珠丝杠、行星滚柱丝杠等新产品。尤其是丝杠领域，公司

成立玖月捌控股子公司，专注丝杠产品的研发生产，持续优化产品性能和生产

工艺，为客户提供高精度、高可靠性的传动解决方案。公司积极配合客户完成

丝杠产品的定制化研发、迭代与送样，获得客户高度评价。我们认为，公司未

来的成长路径已清晰，现有主业得益于技术、成本优势维持稳定增长，新产品

储备丰富，新产品将成为公司长远发展的支撑。 

公司简介： 

公司主要产品包括气门组精密冷锻件、气门

传动组精密冷锻件以及其他精密冷锻件等，

产品目前主要应用于汽车、摩托车发动机的

配气机构。 

 
资料来源：公司公告、同花顺 

未来 3-6 个月重大事项提示： 
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资料来源：公司公告、同花顺 

发债及交叉持股介绍： 
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资料来源：公司公告、同花顺 
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公司盈利预测及投资评级：综上，公司现有主业持续在海外市场、商用车等市

场拓展，仍有成长空间。公司手握冷锻工艺利器，持续开拓新产品，如滚柱丝

杠等。公司具备较强的成本、费用控制能力，我们看好其中长期发展趋势。我

们预计公司 2026-2028 年归母净利润 3.03/3.49/4.02 亿元，对应 EPS 

2.22/2.56/2.95 元。按照当前股价对应 PE 36x/31x/27x，维持“推荐”评级。 

风险提示：汽车需求不及预期、公司产品推广不及预期、主要原材料价格大幅

上涨风险等。 

财务指标预测 
 

指标 2024A 2025A 2026E 2027E 2028E 

营业收入（百万元） 680.28 804.15 924.76 1,054.38 1,200.31 

增长率（%） 16.63% 18.21% 15.00% 14.02% 13.84% 

归母净利润（百万元） 211.61 266.85 302.70 349.38 402.38 

增长率（%） 14.76% 26.11% 13.43% 15.42% 15.17% 

净资产收益率（%） 15.64% 17.79% 18.85% 20.22% 21.76% 

每股收益（元） 1.55 1.96 2.22 2.56 2.95 

PE 51.28 40.66 35.85 31.06 26.97 

PB 8.02 7.23 6.76 6.28 5.87  

资料来源：公司财报、东兴证券研究所 
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附表：公司盈利预测表 
 

资产负债表    单位:百万元 利润表    单位:百万元 

 2024A 2025A 2026E 2027E 2028E  2024A 2025A 2026E 2027E 2028E 

流动资产合计 836.97 946.12 1,083.88 1,262.30 1,446.90 营业收入 680.28 804.15 924.76 1,054.38 1,200.31 

货币资金 199.10 196.97 278.76 398.01 519.96 营业成本 327.21 370.12 423.49 482.58 544.21 

应收账款 195.42 153.97 168.33 182.45 197.47 营业税金及附加 8.40 10.74 12.13 13.83 15.75 

其他应收款 0.33 0.22 0.13 0.32 0.37 营业费用 8.78 8.09 9.30 10.60 12.07 

预付款项 7.76 7.82 9.59 10.93 12.44 管理费用 69.08 80.57 85.24 92.33 104.05 

存货 167.04 194.21 220.00 245.68 271.51 财务费用 -5.80 -15.05 -0.09 -1.12 -1.56 

其他流动资产 267.42 393.02 406.89 424.86 445.10 研发费用 37.47 40.93 43.30 48.88 55.09 

非流动资产合计 783.23 834.78 825.46 810.19 790.19 资产减值损失 -5.94 -7.03 -6.11 -6.97 -7.93 

长期股权投资 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 公允价值变动收益 6.17 4.05 0.00 0.00 0.00 

固定资产 445.12 439.82 421.24 408.54 389.90 投资净收益 2.02 2.92 1.87 1.87 1.87 

无形资产 66.44 68.43 67.06 65.69 64.32 加：其他收益 12.45 8.91 9.99 9.99 9.99 

其他非流动资产 244.88 304.37 304.37 304.37 304.37 营业利润 249.85 317.60 357.13 412.15 474.62 

资产总计 1,620.20 1,780.90 1,909.33 2,072.49 2,237.09 营业外收入 0.24 0.32 0.23 0.23 0.23 

流动负债合计 207.16 210.79 225.84 258.08 291.96 营业外支出 0.30 1.25 0.55 0.55 0.55 

短期借款 11.00 30.01 0.00 0.00 0.00 利润总额 249.79 316.66 356.81 411.84 474.30 

应付账款 108.99 122.38 138.08 158.10 179.14 所得税 30.42 41.01 46.21 53.33 61.42 

其他流动负债 87.17 58.39 87.76 99.99 112.82 净利润 219.37 275.66 310.60 358.50 412.88 

非流动负债合计 17.66 16.31 15.84 15.36 14.86 少数股东损益 7.77 8.80 7.90 9.12 10.50 

长期借款 3.20 2.12 1.66 1.17 0.68 归属母公司净利润 211.61 266.85 302.70 349.38 402.38 

其他非流动负债 14.46 14.18 14.18 14.18 14.18 主要财务比率     

负债合计 224.82 227.09 241.68 273.44 306.82 2024A 2025A 2026E 2027E 2028E 

少数股东权益 42.67 54.00 61.90 71.02 81.52 成长能力      

实收资本（或股本） 136.52 136.49 136.49 136.49 136.49 营业收入增长 16.63% 18.21% 15.00% 14.02% 13.84% 

资本公积 227.07 261.98 261.98 261.98 261.98 营业利润增长 15.39% 27.12% 12.45% 15.41% 15.16% 

未分配利润 989.12 1,101.34 1,207.29 1,329.57 1,450.28 归属于母公司净利

率润增长 

14.76% 26.11% 13.43% 15.42% 15.17% 

归属母公司股东权

益合计 

1,352.71 1,499.80 1,605.75 1,728.04 1,848.75 获利能力      

负债和所有者权益 1,620.20 1,780.90 1,909.33 2,072.49 2,237.09 毛利率(%) 51.90% 53.97% 54.21% 54.23% 54.66% 

 2022A 2023A 2024E 2025E 2026E 净利率(%) 32.25% 34.28% 33.59% 34.00% 34.40% 

现金流量表    单位:百万元  总资产净利润（%） 13.06% 14.98% 15.85% 16.86% 17.99% 

 2024A 2025A 2026E 2027E 2028E ROE(%) 15.64% 17.79% 18.85% 20.22% 21.76% 

经营活动现金流 239.69 370.78 358.10 394.89 451.71 偿债能力      

净利润 219.37 275.66 300.56 348.46 402.84 资产负债率(%) 14% 13% 13% 13% 14% 

折旧摊销 50.19 54.06 59.33 65.26 70.01 流动比率 4.04 4.49 4.80 4.89 4.96 

财务费用 -5.80 -15.05 -0.09 -1.12 -1.56 速动比率 2.68 2.99 3.21 3.33 3.41 

投资损失 -2.02 -2.92 -1.87 -1.87 -1.87 营运能力      

营运资金变动 -22.19 22.22 -10.90 -26.93 -28.78 总资产周转率 0.42 0.45 0.48 0.51 0.54 

其他经营现金流 0.13 36.82 11.07 11.07 11.07 应收账款周转率 3.56 5.29 5.57 5.86 6.17 

投资活动现金流 -82.03 -195.88 -49.16 -49.16 -49.16 应付账款周转率 6.45 7.12 6.47 6.41 6.35 

资本支出 66.46 38.52 50.00 50.00 50.00 每股指标（元）      

长期投资 -22.59 -161.99 0.00 0.00 0.00 每股收益(最新摊薄) 1.55 1.96 2.22 2.56 2.95 

其他投资现金流 -125.90 -72.42 -99.16 -99.16 -99.16 每股净现金流(最新摊薄) 0.88 2.10 1.95 2.44 2.85 

筹资活动现金流 -126.83 -179.18 -227.15 -226.47 -280.60 每股净资产(最新摊薄) 9.91 10.99 11.77 12.66 13.55 

短期借款增加 -39.00 19.01 -30.01 0.00 0.00 估值比率      

长期借款增加 -1.59 -1.08 -0.47 -0.49 -0.49 P/E 51.28 40.66 35.85 31.06 26.97 

普通股增加 1.41 -0.03 0.00 0.00 0.00 P/B 8.02 7.23 6.76 6.28 5.87 

资本公积增加 10.74 34.91 0.00 0.00 0.00 EV/EBITDA 9.84 34.43 25.12 21.75 18.89 

现金净增加额 29.66 -3.48 81.79 119.25 121.95        
资料来源：公司财报、东兴证券研究所 
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相关报告汇总 

 

报告类型 标题 日期 

行业深度报告 
汽车行业：主动悬架持续渗透，国产化替

代加速推进 
2026-03-31 

行业深度报告 
汽车行业 2026 年策略：L3 商用在即，智

能底盘有望批量应用 
2025-12-18 

行业普通报告 
汽车行业：L3 商用加速落地，有望推动

智能底盘批量应用 
2025-12-16 

公司普通报告 

新坐标（603040.SH）2025 年三季报点

评：2025Q3 营收盈利同比均增，分红率

持续提升 

2025-10-28 

行业普通报告 
汽车行业 8 月数据点评：国内市场销量持

续增长，插混车型成出口增长主力 
2025-09-17 

公司普通报告 
新坐标（603040.SH）：公开丝杆螺母卷

制成型工艺，彰显公司研发创新实力 
2025-09-09 

公司普通报告 

新坐标（603040.SH）2025 年半年报点

评：Q2 创单季度最高营收，盈利能力同

比持续提升 

2025-09-02 

行业普通报告 
汽车行业 5 月数据点评：国内市场表现活

跃，插混汽车出口快速增长 
2025-06-17 

行业深度报告 
汽车行业 2025 年中期策略：汽车电动智

能化趋势与自下而上研究策略 
2025-06-10 

行业深度报告 

汽车行业 2024 年年报及 2025 年一季报

综述：以旧换新政策推动业绩增长，行业

盈利能力复苏 

2025-05-20 

公司普通报告 

新坐标（603040.SH）2024 年报及 2025

一季报点评：海外贡献业绩增长，设立控

股子公司进军丝杠领域 

2025-05-06 

行业普通报告 
汽车行业 3 月数据点评：销量稳健增长，

插混出口保持强势 
2025-04-18 

 
资料来源：东兴证券研究所 
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