汶上县工程机械配件特色产业集群
金成技术股份有限公司企业分析报告
（本报告基于金成技术股份有限公司招股说明书（上交所主板IPO，2023年5月受理、2024年5月撤回）、上市保荐书及天眼查/爱企查工商信息整理。公司为非上市民营企业，以下采用其IPO招股书披露的2020—2022年真实财务数据。）
一、公司基本概况
（一）工商信息
金成技术股份有限公司成立于2010年5月（前身山东金成机械有限公司），注册地山东省济宁市汶上县，法定代表人姬蕾；注册资本约1.35亿元；为非上市股份有限公司（自然人投资或控股）。
（二）组织架构
设董事会、经营管理层；实控人姬蕾（董事兼总经理）、姬国华（董事长）姐弟合计持股98.02%；下设研发、生产、销售体系。
（三）发展沿革
由山东金成机械有限公司整体变更设立，专注工程机械结构件；2023年5月沪主板IPO获受理，拟募资7.72亿元，2024年5月因保荐机构与发行人撤回申请而终止审核。
（四）企业定位与主营业务
定位为工程机械结构件专业制造商，主营高空作业车结构件、挖掘机结构件、推土机结构件及其他结构件四大系列，系少数具备多品类结构件研发生产能力的企业。
二、业务层面分析
（一）业务结构与收入构成
高空作业车、挖掘机、推土机结构件三大系列合计占比约93%—97%；高空作业车结构件为主力。
（二）主要产品/服务
剪叉式/臂式高空作业车平台、剪刀臂、转台；挖掘机上车架、下车架、动臂、斗杆、挖斗；推土机铲刀总成、机罩总成等。
（三）客户分析
客户含徐工机械、山推股份、中联重科、小松、三一重工、豪士科、威克诺森、欧历胜、思诺高等；前五大客户收入占比约86%—89%，集中度较高。
（四）供应商与采购
成本以钢材等直接材料为主，2021年钢材均价同比上涨致毛利率承压。
（五）产能/资源/牌照
具备多品类结构件研发制造能力，IPO募投"智能化升级改造项目"拟提升产能与自动化水平。
（六）销售与渠道
以主机厂配套直销为主，出口随主机厂。
（七）经营数据和市场占有率
2020—2022年营收5.93/6.67/5.53亿元；为国内工程机械结构件重要供应商，具体市占率未披露。
三、财务报表分析
以下为招股书披露2020—2022年真实数据（单位：亿元）：
	指标
	2020年
	2021年
	2022年

	营业收入
	5.93
	6.67
	5.53

	归母净利润
	1.34
	1.21
	1.08

	主营业务毛利率(%)
	34.65
	29.42
	29.11

	经营现金流净额(累计)
	（三年累计>3亿）
	（三年累计>3亿）
	（三年累计>3亿）


分析：营收与净利2021年见顶后回落（受工程机械下行与原材料涨价影响），但仍保持年净利超1亿元、毛利率约29%—35%，经营现金流三年累计超3亿元，盈利质量较好。2024年5月IPO撤回后无更新公开财报。
四、公司治理、管理与人力资源
（一）治理结构
股份公司规范治理，但家族控股集中（实控人姐弟98.02%），多名高管为实控人亲属，存在财务内控不规范历史（曾通过供应商转贷、个人代收废料款，已于2022年整改归还）。
（二）管理层
董事长姬国华、董事兼总经理姬蕾（同胞姐弟，共同实控人）。
（三）组织与内控
建立研发—生产—质量体系；报告期内已整改财务内控问题。
（四）人力资源
以生产技工与工艺人员为主，汶上属地化就业。
五、核心竞争力（护城河）
一是客户壁垒：配套徐工、山推、小松、三一、中联等头部整机厂，关系稳定。二是品类壁垒：少数具备多品类结构件研发生产能力。三是工艺壁垒：多年技术积累与精密制造工艺。四是盈利壁垒：毛利率约29%—35%、现金流优良。
六、风险分析
（一）行业与经营风险
工程机械行业周期下行致营收波动；前五大客户占比近90%，集中度高；家族治理与历史内控不规范；IPO撤回影响资本规划。
（二）应对措施
拓展客户与品类（如臂式高空作业车结构件）；智能化升级改造降本；规范治理与内控。
七、融资需求（与山东投资协同）
保理：对徐工/山推等主机厂应收账款可开展保理。供应链金融：围绕钢材采购与结构件订单设计融资。并购/定增：山东投资可关注其IPO撤回后的再融资或老股转让机会，强化工程机械结构件布局。建议以供应链金融切入，关注客户集中度与周期风险。
八、综合评价、发展展望与建议
金成技术是工程机械结构件优质供应商，客户覆盖徐工/山推/小松等龙头、盈利质量较好，但家族治理集中、IPO撤回。建议：山东投资以供应链金融或老股/定增机会切入，重点评估客户集中度、行业周期与治理规范。
数据来源说明：金成技术股份有限公司招股说明书及上市保荐书（上交所，2023.5）；天眼查/爱企查工商信息；贝多财经、界面新闻、新浪财经关于金成技术IPO终止的报道（2024.5）。
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