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市场数据  
收盘价(元) 24.29 

一年最低/最高价 19.00/52.00 

市净率(倍) 4.95 

流通A股市值(百万元) 3,532.41 

总市值(百万元) 3,532.41 
 
 

基础数据  
每股净资产(元,LF) 4.91 

资产负债率(%,LF) 57.94 

总股本(百万股) 145.43 

流通 A 股(百万股) 145.43  
 

相关研究  
《迈信林(688685)：2023 年年报点评：

公司拓展算力租赁新业务，多行业人

工智能算力服务未来可期》 

2024-04-29 

《迈信林(688685)：航空零部件核心

配套商，业务拓展带来广阔成长空间》 

2023-09-26 
  

买入（维持） 
 

[Table_EPS]      盈利预测与估值 2022A 2023A 2024E 2025E 2026E 

营业总收入（百万元） 324.01 293.67 598.39 912.96 1,301.38 

同比 1.03 (9.37) 103.77 52.57 42.55 

归母净利润（百万元） 42.47 15.25 67.95 131.43 210.61 

同比 (16.66) (64.11) 345.69 93.42 60.25 

EPS-最新摊薄（元/股） 0.29 0.10 0.47 0.90 1.45 

P/E（现价&最新摊薄） 83.17 231.70 51.99 26.88 16.77 
  

[Table_Tag]  
  
[Table_Summary] 
事件：公司发布 2024 中报，2024 年上半年实现营业收入 1.86 亿元，同比

增长 26.67%；实现归母净利润 2877.59 万元，同比增长 62.05%。 

投资要点 

◼ 归母净利润同比增长 62.05%：2024 年上半年，公司实现营业总收入 1.86

亿元，同比增长 26.67%；实现归母净利润 2877.59 万元，同比增长
62.05%。收入比上年同期增加的主要原因系公司对工艺技术与设备进行
了升级，整体产能及加工效率得到有效提高；同时公司开展算力服务器
租赁及销售业务，销售收入有所增加；利润同比增加的主要原因系收入
规模增长及新增服务器相关业务收益；研发费用同比减少了 17.52%，主
要系公司调整了研发战略，减少了对半导体相关设备及工艺的研发投
入。 

◼ 进一步收购子公司郑飞机械，开展算力服务业务：2024 年 1 月，公司进
一步收购控股子公司郑飞机械 30.00%股权，收购后，公司可以进一步统
筹管理，提升管理决策效率，持续推进内部资源整合，实现公司资源的
最有效配置。公司利用郑飞机械在悬挂装置机械零组件领域已有的专利
技术和市场渠道等优势，进一步完善多元化产业布局，提高综合竞争力。
2024 年 4 月，公司围绕战略发展规划，着力培育和发展新质生产力，进
一步加强科技创新能力，公司面向人工智能领域开展算力服务业务，建
设高性能算力中心，旨在提升公司盈利能力和未来发展潜力。 

◼ 技术创新、产品多样化和严格的品质管控，铸在航空航天领域强大竞争
优势：航空航天领域的产品和服务对技术和质量有着极高的要求。公司
经过多年的发展，积累了丰富的研发、生产和运营经验，在技术、产品
和客户群体方面形成了竞争优势。在产品结构方面，公司能够设计、制
造和装配多种型号的航空航天零部件，是国内少数具备综合配套能力的
民营制造商。同时，公司将先进技术推广到其他行业，丰富产品线，提
高高附加值产品占比。在品质管控上，公司强化过程监督，建立了质量
管理运行机制，确保生产过程受控，提高产品良品率，为市场规模的扩
大提供了基础，未来有望深度受益于“十四五”航空航天高景气。 

◼ 盈利预测与投资评级：公司业绩符合预期，考虑到公司在航天及民用零 

部件精密加工领域的领先地位及算力新业务的开拓，我们维持先前的预
测，预计公司 2024-2026 年归母净利润分别为 0.68/1.31/2.11 亿元，对
应 PE 分别为 52/27/17 倍，维持“买入”评级。 

◼ 风险提示：1）核心竞争力风险；2）竞争加剧风险；3）委外加工风险；
4）设备进口比例较高的风险。 
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迈信林三大财务预测表  
[Table_Finance]           资产负债表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E  利润表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E 

流动资产 416 624 777 1,157  营业总收入 294 598 913 1,301 

货币资金及交易性金融资产 94 20 25 54  营业成本(含金融类) 210 399 588 829 

经营性应收款项 217 509 554 896  税金及附加 2 4 6 9 

存货 94 84 178 191  销售费用 8 16 25 35 

合同资产 0 0 0 0     管理费用 34 72 96 124 

其他流动资产 11 11 20 16  研发费用 25 48 76 104 

非流动资产 451 473 505 527  财务费用 (2) (1) 0 0 

长期股权投资 3 2 2 1  加:其他收益 7 14 21 31 

固定资产及使用权资产 246 256 269 279  投资净收益 0 1 0 1 

在建工程 35 37 43 44  公允价值变动 (2) 0 0 0 

无形资产 35 44 57 69  减值损失 (5) 0 0 0 

商誉 1 1 2 2  资产处置收益 1 1 1 2 

长期待摊费用 6 6 6 6  营业利润 16 75 145 234 

其他非流动资产 126 126 126 126  营业外净收支  0 1 1 2 

资产总计 868 1,097 1,282 1,684  利润总额 17 77 146 236 

流动负债 152 343 417 629  减:所得税 1 6 8 16 

短期借款及一年内到期的非流动负债 10 15 20 24  净利润 16 71 138 220 

经营性应付款项 124 291 347 533  减:少数股东损益 1 3 7 9 

合同负债 0 0 0 0  归属母公司净利润 15 68 131 211 

其他流动负债 18 37 50 72       

非流动负债 13 13 13 13  每股收益-最新股本摊薄(元) 0.10 0.47 0.90 1.45 

长期借款 0 0 0 0       

应付债券 0 0 0 0  EBIT 16 74 143 231 

租赁负债 0 0 0 0  EBITDA 49 102 178 267 

其他非流动负债 13 13 13 13       

负债合计 165 356 429 642  毛利率(%) 28.55 33.26 35.58 36.27 

归属母公司股东权益 692 728 832 1,013  归母净利率(%) 5.19 11.36 14.40 16.18 

少数股东权益 11 13 20 30       

所有者权益合计 703 741 853 1,043  收入增长率(%) (9.37) 103.77 52.57 42.55 

负债和股东权益 868 1,097 1,282 1,684  归母净利润增长率(%) (64.11) 345.69 93.42 60.25 

           

           

现金流量表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E  重要财务与估值指标 2023A 2024E 2025E 2026E 

经营活动现金流 27 1 91 108  每股净资产(元) 6.19 5.01 5.72 6.97 

投资活动现金流 (163) (18) (23) (4)  最新发行在外股份（百万股） 145 145 145 145 

筹资活动现金流 (46) (28) (23) (26)  ROIC(%) 2.16 9.23 16.64 22.23 

现金净增加额 (183) (44) 45 78  ROE-摊薄(%) 2.20 9.33 15.79 20.79 

折旧和摊销 33 29 34 36  资产负债率(%) 19.02 32.43 33.50 38.09 

资本开支 (169) (49) (64) (55)  P/E（现价&最新股本摊薄） 231.70 51.99 26.88 16.77 

营运资本变动 (28) (96) (79) (144)  P/B（现价） 3.93 4.85 4.24 3.49 

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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