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市场数据  
收盘价(元) 9.46 

一年最低/最高价 9.08/17.97 

市净率(倍) 1.19 

流通A股市值(百万元) 5,391.18 

总市值(百万元) 5,534.55 
 
 

基础数据  
每股净资产(元,LF) 7.98 

资产负债率(%,LF) 39.08 

总股本(百万股) 585.05 

流通 A 股(百万股) 569.89  
 

相关研究  
《精锻科技(300258)：2025 年三季度

报告点评：25Q3 业绩同环比提升显

著，拟增资泰国工厂扩产》 

2025-10-26 

《精锻科技(300258)：2025 年半年度

报告点评：25H1 业绩短期承压，人形

机器人+出海打开增长空间》 

2025-08-28 
  

买入（维持） 
 

[Table_EPS]      盈利预测与估值 2024A 2025A 2026E 2027E 2028E 

营业总收入（百万元） 2,025 2,039 2,084 2,344 2,639 

同比（%） (3.72) 0.66 2.22 12.46 12.60 

归母净利润（百万元） 159.69 128.54 24.96 109.98 176.07 

同比（%） (32.79) (19.50) (80.58) 340.56 60.10 

EPS-最新摊薄（元/股） 0.27 0.22 0.04 0.19 0.30 

P/E（现价&最新摊薄） 34.66 43.06 221.71 50.32 31.43 
   

[Table_Tag]  
  
[Table_Summary] 
投资要点 

◼ 事件：公司发布 2026 年半年度报告。2026H1 营收 8.84 亿元，同比-

10.38%；归母/扣非净利润-0.27/-0.34 亿元，均同比转亏。2026Q2 营收
4.37 亿元，同/环比-7.89%/-2.34%；归母/扣非净利润-0.30/-0.33 亿元，均
同比转亏。 

◼ 毛利率下行叠加多因素扰动，拖累 2026H1 业绩：2026H1/Q2 毛利率
21.29%/18.83%，同比-3.23/-5.95pct。26H1 期间费用率 23.04%，同比
+5.99pct，其中财务费用率同比+3.47pct（费用同比增加约 2831 万元）。
此外，公司汇兑损失同比多影响超 4400 万元，叠加政府补助减少等因
素，共同压制利润。 

◼ 26H2 有望随新能源项目放量企稳：2026H1 齿轴/总成收入 6.41/2.08 亿
元，同比-11.61%/-6.83%，毛利率 20.15%/20.19%，同比-2.52/-4.30pct，
主要受核心客户燃油车业务下行影响；但随着电动车差速器总成项目逐
步放量，公司预计 26H2 业务总量企稳回升。 

◼ 宁波工厂加快转型，轻量化业务进入爬坡期：2026H1 宁波工厂营收 2095

万元，同比+29.12%；电控系统关键零部件扩建项目完工待验收，多个
新项目洽谈，公司预计 26H2 有 3 个电磁阀项目量产。轻量化项目产能
已完备，产品逐步爬坡，乘用车底盘、光通信散热件、激光雷达壳体等
多个产品在开发中。 

◼ 泰国二期有序推进，海外产能继续完善：为承接欧美增量及人形机器人
直线关节组件需求，公司推进泰国二期项目的建设工作，26H1 已获对
外投资许可并按计划采购设备。 

◼ 机器人产品量产在即：公司已布局摆线针轮/行星减速器及行星滚柱丝
杠，样品完成开发和客户交付，部分交付海外，正持续验证优化；量产
工艺、设备选型及产能规划同步推进，关键设备已下单，公司计划 26H2

完成安装调试，为小批试产及快速放量做准备。 

◼ 盈利预测与投资评级：考虑到汇兑损失/政府补助等因素对公司的影响
及乘用车下游需求的不及预期，我们将公司 2026-2027 年归母净利润的
预测下调至 0.25/1.10 亿元（原为 2.37/2.98 亿元），并预计公司 2028 年
归母净利润为 1.76 亿元，当前市值对应市盈率为 222/50/31 倍，考虑到
公司差速器总成放量在即，结合电磁阀项目的量产，我们认为公司 26H2

盈利能力有望得到改善，且新兴产业布局即将从送样步入量产阶段，因
此我们维持“买入”评级。 

◼ 风险提示：乘用车销量不及预期；原材料涨价超预期；新业务拓展不及
预期；地缘政治动荡加剧。  

-37%

-31%

-25%

-19%

-13%

-7%

-1%

5%

11%

17%

2025/8/26 2025/12/25 2026/4/25 2026/8/24

精锻科技 沪深300



 

请务必阅读正文之后的免责声明部分 

公司点评报告 

东吴证券研究所 

 

 2 / 3 

 
精锻科技三大财务预测表  

[Table_Finance]           资产负债表（百万元） 2025A 2026E 2027E 2028E  利润表（百万元） 2025A 2026E 2027E 2028E 

流动资产 2,726 3,456 3,559 3,691  营业总收入 2,039 2,084 2,344 2,639 

货币资金及交易性金融资产 1,490 1,733 1,892 1,832  营业成本(含金融类) 1,552 1,638 1,817 2,015 

经营性应收款项 576 760 854 960  税金及附加 27 27 30 34 

存货 622 910 757 839  销售费用 11 10 12 13 

合同资产 6 21 23 26     管理费用 177 171 180 198 

其他流动资产 31 32 33 34  研发费用 114 125 141 158 

非流动资产 4,640 4,381 4,240 4,068  财务费用 39 108 63 53 

长期股权投资 47 46 36 26  加:其他收益 34 31 35 40 

固定资产及使用权资产 3,505 3,511 3,437 3,306  投资净收益 9 8 9 11 

在建工程 369 188 97 33  公允价值变动 3 0 0 0 

无形资产 202 239 274 306  减值损失 (17) (14) (14) (9) 

商誉 0 0 0 0  资产处置收益 10 (2) (1) (1) 

长期待摊费用 18 18 18 18  营业利润 156 28 130 208 

其他非流动资产 500 380 380 380  营业外净收支  9 (1) (1) (1) 

资产总计 7,365 7,837 7,799 7,759  利润总额 165 27 129 207 

流动负债 2,043 2,529 2,406 2,245  减:所得税 37 2 19 31 

短期借款及一年内到期的非流动负债 1,328 1,318 1,318 1,318  净利润 128 25 110 176 

经营性应付款项 595 1,069 934 755  减:少数股东损益 0 0 0 (1) 

合同负债 1 4 5 5  归属母公司净利润 129 25 110 176 

其他流动负债 119 138 150 166       

非流动负债 589 585 585 585  每股收益-最新股本摊薄(元) 0.22 0.04 0.19 0.30 

长期借款 451 451 451 451       

应付债券 0 0 0 0  EBIT 175 135 192 259 

租赁负债 15 15 15 15  EBITDA 548 622 723 821 

其他非流动负债 123 119 119 119       

负债合计 2,632 3,114 2,991 2,829  毛利率(%) 23.87 21.40 22.47 23.65 

归属母公司股东权益 4,728 4,719 4,803 4,926  归母净利率(%) 6.31 1.20 4.69 6.67 

少数股东权益 5 5 4 4       

所有者权益合计 4,733 4,724 4,808 4,930  收入增长率(%) 0.66 2.22 12.46 12.60 

负债和股东权益 7,365 7,837 7,799 7,759  归母净利润增长率(%) (19.50) (80.58) 340.56 60.10 

           

           

现金流量表（百万元） 2025A 2026E 2027E 2028E  重要财务与估值指标 2025A 2026E 2027E 2028E 

经营活动现金流 471 583 634 437  每股净资产(元) 8.08 8.07 8.21 8.42 

投资活动现金流 (1,072) (225) (383) (382)  最新发行在外股份（百万股） 585 585 585 585 

筹资活动现金流 (96) (83) (92) (116)  ROIC(%) 2.12 1.89 2.49 3.31 

现金净增加额 (697) 243 159 (61)  ROE-摊薄(%) 2.72 0.53 2.29 3.57 

折旧和摊销 373 487 531 562  资产负债率(%) 35.74 39.73 38.35 36.47 

资本开支 (471) (353) (402) (402)  P/E（现价&最新股本摊薄） 43.06 221.71 50.32 31.43 

营运资本变动 (87) 8 (66) (354)  P/B（现价） 1.17 1.17 1.15 1.12 

数据来源:Wind,东吴证券研究所，全文如无特殊注明，相关数据的货币单位均为人民币，预测均为东吴证券研究所预测。   
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东吴证券股份有限公司(以下简称“本公司”)经中国证券监督管理委员会批准，已具备

证券投资咨询业务资格。 
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