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股票代码：603579                        股票简称：荣泰健康 

转债代码：113606                                   转债简称：荣泰转债 
 

上海荣泰健康科技股份有限公司 

2025 年半年报业绩交流会会议纪要 
 

一、时间： 2025 年 8 月 28 日 

二、调研方式：电话会议  

三、调研机构及人员： 

序号 机构名称 人员姓名 

1 长江证券 陈亮 

2 长江证券 王圣杰 

3 上海名禹资产 陈美风 

4 湖南源乘私募基金管理有限公司 曾尚 

5 天风证券 周嘉乐 

6 财通证券 于雪娇 

7 民生证券 谢雨晨 

8 申万宏源 叶梓欣 

9 国信证券 王兆康 

10 广发证券 袁雨辰 

11 上海域秀资产管理有限公司 李付玲 

12 中泰证券 吴嘉敏 

13 国泰海通 李汉颖 

14 中金公司 罗衍舜 

15 国金证券 蔡润泽 

16 国泰海通证券 谢丛睿 

17 中信证券 王伟达 

18 国投证券 余昆 

19 太平洋证券 金桐羽 

20 东方基金管理股份有限公司 梁忻 

21 中国银河证券 陆思源 

22 中金公司 张沁仪 

23 国泰海通 蔡雯娟 

24 招商证券股份有限公司 张蓓 

25 国信证券 邹会阳 

26 华创证券 韩星雨 

27 华创证券 陆偲聪 

28 建信养老金管理公司 官忠涛 
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序号 机构名称 人员姓名 

29 和基投资基金管理（苏州）有限公司 徐彬 

30 元兹投资 黄颖峰 

31 西南证券股份有限公司 方建钊 

32 浦银安盛基金 高翔 

33 长城基金 余欢 

34 中泰证券 吴嘉敏 

35 方正证券 吴慧迪 

36 国金证券 张敏敏 

37 招商证券 牛俣航 

38 天风证券 宗艳 

39 天风证劵 赵蓉 

40 国金证券 王刚 

41 华西证券 李琳 

42 国信证券 陈伟奇 

43 申万宏源 潘仕彬 

44 浙商证券 李羽佳 

45 浙商证券 张云添 

46   

47   

48   

49   

50   

接待人员：董秘张波先生 

记录人员：证代彭丽 

 

四、会议内容 

首先，董秘张波先生介绍了 2025 年半年报经营情况。 

公司 2025 年半年度营业收入 8.10 亿元，较上年同期下降 1.78%；实现归属

于上市公司股东的净利润 0.85 亿元，较上年同期下降 23.35%；实现归属于上市

公司股东的扣除非经常性损益的净利润 0.56 亿元，较上年同期下降 44.74%。上

半年利润端压力较大，收入微降。 

亮点部分：国内区域实现了三年半以来的首次双位数增长，主要得益于国补

政策的影响；韩国区域也出现了三年半以来的首次增长，趋势良好；同时，东南

亚与中东地区呈增长态势，为公司带来了收入端的支撑和信心。 
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利润下降较多，主要是美国市场 4、5 月受关税的影响而出现的一个半月的

停滞发货，上半年美国市场销量同比下滑超过 50%，虽然美国市场的收入占公司

总收入不到 15%，但利润贡献率较大；俄罗斯市场出现了增量不增收的情况，收

入有所下降。美俄市场是今年上半年业绩的主要压力来源；此外，公司财务费用、

销售费用及研发费用均较去年同期有一定增长。因此，从整体来看，上半年净利

润不太理想。 

目前，尽管国补政策暂停，但公司国内整体销售趋势仍算良好，线上保持增

长趋势，线下高端业务同比增长，收入端已转正。 

公司国内业务及韩国业务的收入增长幅度环比向好，但美国业务的缺口仍较

大，如果下半年整体经济环境无大变化，公司对实现营收增长仍有一定信心，但

利润端需综合考虑费用、销售结构贡献等因素，再判断整体经营情况。 

 

五、交流环节 

董事会秘书张波先生就投资者关注的内容进行了交流，交流的主要情况如下： 

 

1、从产品结构来看，公司韩国市场呈现什么样的趋势？韩国市场目前的产

品结构趋势如何，毛利率趋势如何？ 

答：上半年韩国客户产品均价呈上涨趋势，公司韩国客户产品还是以中高端

为主，中低端产品也有，但占比不高。因其产品结构相对稳定，所以毛利率变化

不大。 

2、公司泰国工厂预期今年底投入使用，现在进展情况如何？ 

答：泰国工厂建立的背景是为美国关税考虑和试图依托工厂设立基地，以扩

展东南亚市场。目前建设进度按计划进行，预计于 10 月份完成基建工作与初步

验收，争取年底完成生产线组装。 

 

3、公司泰国工厂的产能规划如何？ 

答：泰国工厂设计产能 5 万台，但作为组装厂，实际产能取决于市场需求，

厂房、原料等设备足以覆盖组装量扩大的需求。 

4、公司在按摩机器人领域会有哪些新的布局？前期的布局在下半年会有哪
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些场景可以落地？  

答：公司首款理疗机器人于 3月经销商大会重磅亮相，为按摩产品形态创新

提供了全新思路与想象空间。迭代升级的二代 AI 理疗机器人 5 月亮相广交会，

凭借革新性表现成为展会焦点。这款产品以 “重塑传统按摩形态” 为核心定位，

为健康理疗领域带来划时代变革。在广交会上已收到海外客户意向订单。公司计

划于今年四季度启动小批量生产，并在年内完成产品市场投放。 

同时，与美团达成了初步战略合作。双方将采取“试点门店-区域复制-全国

推广”的三阶段策略，试点门店将融合智能设备体验、健康数据管理、专业理疗

服务三大模块，用户可通过美团 APP 实现预约到店、方案定制、效果追踪等全流

程数字化服务。首批试点将选址上海核心区域，依托美团平台 LBS 技术实现“15

分钟健康服务圈”覆盖。在上海及周边建立样板店，先验证商业模型，跑通后再

进行复制。公司团队也已组建，利用经销商渠道将产品投放到市场，计划在四季

度进行广告宣传和市场开拓。另外还有一个地推团队，计划在美容院、按摩院展

示产品。 

此外，公司与其他机器人公司的合作项目也在进行中，其中也有在研发双臂

或偏灵巧手的类人手产品，但市场化可能还需要更多时间，目前阶段，公司仍以

单臂产品为主，争取在四季度实现批量推向市场。电机方面，投资的深圳恒驱电

机有限公司助力公司按摩机芯的生产，通过合作项目开发做好机器人相关业务。 

 

5、公司汽车按摩椅机芯，当前进展推进速度如何？ 

答：公司与佛吉亚中国（投资）有限公司合作开发的机械按摩机芯项目，通

过近三年的共同研发，今年产品终于上市。合作伙伴在今年四月份上海车展上正

式展示了产品。 

专用生产线已于 6月底开始安装测试，预计九月份完成验收，验收完成后具

备年产 30 万台汽车按摩机芯的产能。目前，产品开发按计划进入模具验收阶段，

首批样品已交付客户进行座椅按摩力度调控与舒适性评价，并根据客户反馈启动

了针对性优化，项目即将进入工装样件阶段，将严格执行关键尺寸全检标准。相

关样件计划于三季度末交付主机厂用于媒体发布活动，以展示业内首创的机械按

摩技术与传统方案的差异化。项目团队正全力按计划推进各项工作，确保实现年
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内的量产目标，为终端消费者提供更优体验。 

大规模生产可能要在明年一季度或二季度。产品上车时间取决于整车厂的时

间安排。产品前景因市场够大而被看好，从合作伙伴反馈来看，整车厂对此项目

重视度很高。 

 

6、公司上半年整体费用率提高了 0.87，后续整体费用投放的节奏和规划，

以及研发费用的相应增加情况，后续费用趋势会如何？ 

答：公司销售费用一般占收入比重大概在 10%左右。今年上半年超出一点，

也在正常范围内。下半年费用将继续按照预算与收入挂钩；财务费用同比增加较

多，主要是利息费用较同期增加同时利息收入减少导致，属于阶段性资金配置调

整带来的正常波动；研发费用投入相对较大，公司一直都比较注重研发创新，多

年来基本研发费用投入占收入比重在 5%左右，今年上半年多一些，主要体现在：

一是理疗机器人项目，二是汽车按摩机芯产线的研发费用也增加了不少，很多相

关项目于今年结案，进入费用化阶段；但下半年费用增幅会相应控制。 

 

7、随着关税政策明确。后续美国市场在下半年与四季度的整个趋势怎么样，

订单情况会不会有所改善或缓解？ 

答：近两个月，美国市场已呈现回暖态势。当前 30%的关税水平，客户尚在

可承受范围内。不过，目前存在两方面情况需要关注：一方面，上半年的订单缺

口相对较大；另一方面，部分美国客户对本国经济能否持续向好持观望态度，这

主要是因为公司产品单价较高且需求弹性较大，经济预期的不确定性可能会影响

客户的采购决策。当然，市场也存在积极变量，若后续降息预期落地，有望进一

步释放消费能力，为需求回升提供助力。 

从季节规律与库存情况来看，四季度是行业传统旺季，且目前市场整体库存

处于较低水平，叠加上半年积累的消费缺口，这些因素共同支撑公司判断：下半

年美国市场表现大概率优于上半年。但最终能否实现订单正增长，仍需取决于宏

观经济走势、消费信心恢复程度等外部市场环境的实际变化。 

为积极应对挑战、抓住市场机遇，公司计划在下半年推出针对性政策，进一

步激发客户采购积极性，力争最大限度填补上半年的订单缺口，推动美国市场业
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务实现更稳健的恢复与增长。 

 

8、公司在资本开支、新项目拓展等方面，还有其他的规划吗？ 

答：关于公司在资本开支与新项目拓展的规划，可从核心业务延伸与投资布

局两方面说明： 

在新产品与业务拓展上，当前新品开发主要围绕核心业务的衍生领域展开，

重点推进按摩机芯、汽车座椅机芯、理疗机器人等产品，确保在优势赛道上持续

深化布局；同时，公司也在积极探索通过收购整合的方式，进一步丰富产品线矩

阵或拓展业务边界，为增长注入新动能。 

在资本开支与投资层面，公司每年会结合经营需求，合理分配资金用于两部

分投资：一是与主业相关的产业性投资，助力业务拓展与能力升级；二是兼顾财

务收益的财务性投资。目前两类投资均保持良性运作状态，整体资本开支规划与

公司发展节奏相匹配。 

 

9、能否拆解公司线上和线下增速的驱动力影响哪个更高？同时，如何看待

线下经销商的积极性，以及他们为国内业务提供的指引? 

答： 从增速驱动力对比来看，上半年国内市场整体增长约 20%，超出预期，

其中线上业务的增长贡献更为显著，增长超过 30%，主要得益于国家补贴政策的

拉动，京东平台的销售额实现翻倍增长。相较之下，线下业务上半年微降，但环

比逐月改善，从 6-7 月数据来看，已实现同比转正，呈现回暖态势。 

在线下经销商积极性与国内业务指引方面，当前线下经销商对下半年市场的

信心明显强于上半年，乐观预期逐步回升。线上业务虽在 7月出现小幅回落，但

整体仍保持双位数增长的稳健趋势。综合来看，公司对全年国内业务实现双位数

正增长具备充足信心；同时，上半年国内市场收入占比超过国外市场，国内线上

业务收入占比超过线下业务，线上增量达到线下市场两倍这两大特征，均为公司

多年来首次出现，进一步强化了对国内业务长期发展的乐观判断。 

10、目前美国市场下游客户的库存水平情况如何？之前的签单周期大概有

多长？ 

答：当前美国市场客户库存整体维持在历史最低水平。主要是去年美国部分
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经销商因担忧市场走势下滑，开始主动控制发货节奏与库存规模，今年一季度客

户未补发货，4-5 月期间，由于关税问题，停止发货，叠加海外市场存在阶段性

抢购现象，截至 5 月底，客户库存进一步降至周期内最低点。 

近两个月客户已出现补库存动作，但受两方面因素影响，一是国际物流船期

不稳定，二是短期运费上涨，使得客户仍在观望美国消费市场的回暖态势能否持

续，补货节奏相对谨慎。不过从全年周期来看，四季度是传统销售旺季，也是全

年需求最高点，因此未来 2个多月内，客户应该会加大补库存力度 。 

美国客户货运周期在 40 天左右，签单周期（含下单至交付筹备）通常在 45

天左右，最长不超过 60 天；若涉及紧俏畅销品，因生产周期更长，整体时间会

相应增加。 

11、东南亚市场公司一直持乐观态度，能否详细介绍一下东南亚目前的具体

情况？ 

答：东南亚地区今年上半年实现增长，趋势稳定。今年产品单价出现下滑，

销量增加，销售额增加不多，外部消费有下行趋势。 

 

12、合作生成外骨骼的傲鲨科技公司的规模如何？未来如何与其合作？拥

有的线下门店渠道，能否为其提供引流或终端销售支持？  

答： 目前，傲鲨科技主要是一家研发型公司，但其产品已具备市场化条件，

正处于积极拓展市场的关键阶段。从合作基础来看，双方具备显著的优势互补性：

傲鲨科技在技术研发领域实力突出，但生产制造环节是其短板；而我司在生产、

制造及组装领域拥有成熟能力，可形成有效支撑。基于此，当前双方已进入具体

合作洽谈阶段，核心方向包括两大维度：一是推进 ODM 代工合作，由我司承接其

产品生产环节，助力其聚焦研发与市场；二是探索更深层次的协同模式，如联合

品牌运营或系列产品联合开发，推动技术与市场资源的深度融合。 

在渠道赋能方面，针对傲鲨科技此前主要聚焦的工业领域，我司正依托全国

性线下门店网络及经销商体系，为其工业类产品对接应用场景、搭建市场通路。

目前，已有部分经销商对傲鲨科技的产品表现出明确兴趣，后续可通过门店引流、

终端展示、经销商渠道渗透等方式，为其提供市场推广及销售转化支持，助力其

加速打开国内工业市场。 


