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中报业绩高增，毛利率持续提升 
⸺2025 年中报业绩点评 2025 年 08 月 15 日 

 

核心观点 

 事件：公司发布 2025 年中报业绩。2025 年上半年公司实现营业收入 14.61 亿
元，同比增长 18.70%；实现归母净利润 2.82 亿元，同比增长 26.49%；实现
扣非归母净利润 2.76 亿元，同比增长 25.45%。  

 新能源及汽车表现亮眼，中报业绩延续增长。公司产品广泛应用于 3C、新
能源锂电、汽车、光伏、工业机器人、半导体、医疗等下游行业。随着下游需
求复苏，今年以来新能源、汽车等行业需求保持景气，上半年公司业绩保持快
速增长态势。Q2 单季度公司收入 8.41 亿元，同比+21.79%；归母净利率 1.60
亿元，同比+26.50%。分行业来看，25H1 新能源行业收入 3.21 亿元，同比
+53.17%，占比 21.98%；汽车行业收入 1.75 亿元，同比+53.25%，占比 11.96%；
3C 和手机行业收入 3.52 亿元，同比下降 4.12%，占比 24.12%。  

 费用率基本持平，毛利率持续提升。25H1 公司盈利能力进一步修复，综合
毛利率 39.10%，同比+3.46pct；其中单二季度毛利率 39.83%，同比+3.72pct，
环 比 +1.73pct 。 分 行 业 看 ， 3C 及 手 机 / 新 能 源 / 汽 车 行 业 毛 利 率 分 别 为
40.48%/33.85%/37.12%，同比分别+4.95pct/+7.53pct/-3.31pct。25H1 公司
销售净利率 19.28%，同比+1.19pct；单二季度净利率 19.02%，同比+0.71pct，
环比 -0.63pct。25H1 公司期间费用率基本持平，销售 /管理 /财务 /研发费用率
为 4.98%/7.67%/-0.72%/4.04%，同比 -0.50pct/+0.13pct/+1.29pct/-0.66pct，
费用管控良好。  

 一站式服务能力不断深化，全球布局加速推进。我国制造业转型升级趋势下，
自动化零部件市场空间广阔。公司持续深入打造“FA+FB+FX”一站式服务能
力，为客户提供从 FA（非核心标准件）到 FB（非标零部件）再到 FX（品牌
核心件）的全 BOM 表产品一站式采购平台，并在标准设定与产品开发、供应
链管理、平台化运营和本地化服务等方面构建起核心竞争力和较高壁垒，市场
地位领先。借助中国优势制造业出海机遇，公司积极布局全球市场，目前业务
已覆盖亚洲、北美洲、欧洲、南美洲、大洋洲等全球 30 多个国家和地区。  

 投资建议：预计公司 2025-2027 年将分别实现归母净利润 5.21 亿元、6.28 亿
元、7.48 亿元，对应 EPS 为 0.82、0.99、1.18 元，对应 PE 为 33 倍、27 倍、
23 倍，维持推荐评级。  

 风险提示：固定资产投资不及预期的风险，下游需求复苏不及预期的风险，市
场竞争加剧的风险等。  
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市场数据 2025-08-15 
股票代码 301029.SZ*  

A 股收盘价(元) 27.20*  

上证指数 3696.77*  

总股本（万股） 63420*  

实际流通 A 股(万股) 46188*  

流通 A 股市值(亿元) 126*  
 

相对沪深 300 表现图 2025-08-15 

 

 
 

 
资料来源：中国银河证券研究院 

相关研究
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主要财务指标预测  

 2024A 2025E 2026E 2027E 
营业收入(百万元) 2504.46  2960.17  3460.97  3962.02  
收入增长率% -13.08  18.20  16.92  14.48  
归母净利润（百万元） 404.40  520.64  627.81  748.17  
利润增速% -25.87  28.75  20.58  19.17  
毛利率% 35.26  37.58  37.89  38.05  
摊薄 EPS(元) 0.64  0.82  0.99  1.18  
PE 42.37  32.91  27.29  22.90  
PB 4.17  3.78  3.39  3.03  
PS 6.84  5.79  4.95  4.33  
资料来源：公司公告，中国银河证券研究院 
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附录： 

公司财务预测表 

资产负债表（百万元） 2024A 2025E 2026E 2027E 

 

利润表（百万元） 2024A 2025E 2026E 2027E 
流动资产 3436.82  3941.93  4508.23  5309.82  营业收入 2504.46  2960.17  3460.97  3962.02  
现金 1832.81  2113.10  2522.06  3052.03  营业成本 1621.50  1847.67  2149.55  2454.59  
应收账款 768.22  879.72  995.36  1154.69  营业税金及附加 16.05  18.95  22.15  25.36  
其它应收款 2.79  2.92  3.42  4.08  营业费用 136.99  161.92  188.97  215.93  
预付账款 5.75  6.47  7.52  8.59  管理费用 202.94  239.77  280.34  316.96  
存货 466.30  571.76  600.43  699.07  财务费用 -31.57  -36.55  -42.16  -50.34  
其他 360.95  367.97  379.44  391.36  资产减值损失 -5.87  -10.00  -10.00  -10.00  
非流动资产 1233.11  1258.91  1255.96  1194.60  公允价值变动收益 0.00  0.00  0.00  0.00  
长期投资 0.00  0.00  0.00  0.00  投资净收益 0.27  0.30  0.35  0.40  
固定资产 655.84  823.72  899.28  903.55  营业利润 455.38  586.52  706.99  843.22  
无形资产 132.69  128.29  123.89  119.49  营业外收入 1.42  1.63  2.08  1.71  
其他 444.58  306.89  232.79  171.56  营业外支出 0.50  0.51  0.47  0.50  
资产总计 4669.93  5200.84  5764.19  6504.42  利润总额 456.30  587.63  708.59  844.44  
流动负债 546.43  648.49  698.74  827.50  所得税 51.90  66.99  80.78  96.27  
短期借款 0.00  0.00  0.00  0.00  净利润 404.40  520.64  627.81  748.17  
应付账款 436.65  526.13  558.25  665.80  少数股东损益 0.00  0.00  0.00  0.00  
其他 109.78  122.36  140.49  161.70  归属母公司净利润 404.40  520.64  627.81  748.17  
非流动负债 12.04  15.60  15.60  15.60  EBITDA 495.26  646.34  775.38  911.46  
长期借款 0.00  0.00  0.00  0.00  EPS（元） 0.64  0.82  0.99  1.18  
其他 12.04  15.60  15.60  15.60   

负债合计 558.47  664.09  714.35  843.11  主要财务比率 2024A 2025E 2026E 2027E 
少数股东权益 0.00  0.00  0.00  0.00  营业收入 -13.08% 18.20% 16.92% 14.48% 
归属母公司股东权益 4111.46  4536.75  5049.85  5661.32  营业利润 -26.29% 28.80% 20.54% 19.27% 
负债和股东权益 4669.93  5200.84  5764.19  6504.42  归属母公司净利润 -25.87% 28.75% 20.58% 19.17% 

 毛利率 35.26% 37.58% 37.89% 38.05% 

现金流量表(百万元) 2024A 2025E 2026E 2027E 净利率 16.15% 17.59% 18.14% 18.88% 
经营活动现金流 728.57  482.17  627.14  720.37  ROE 9.84% 11.48% 12.43% 13.22% 
净利润 404.40  520.64  627.81  748.17  ROIC 9.11% 10.74% 11.67% 12.41% 
折旧摊销 72.15  95.26  108.95  117.36  资产负债率 11.96% 12.77% 12.39% 12.96% 
财务费用 0.33  0.10  0.10  0.10  净负债比率 -44.42% -46.37% -49.76% -53.74% 
投资损失 -0.27  -0.30  -0.35  -0.40  流动比率 6.29  6.08  6.45  6.42  
营运资金变动 239.41  -155.75  -132.08  -162.86  速动比率 5.42  5.18  5.57  5.55  
其它 12.56  22.20  22.70  17.99  总资产周转率 0.60  0.60  0.63  0.65  
投资活动现金流 -602.06  -112.99  -103.35  -53.60  应收账款周转率 3.17  3.59  3.69  3.69  
资本支出 -302.33  -108.29  -102.70  -52.99  应付账款周转率 3.86  3.84  3.96  4.01  
长期投资 0.00  0.00  0.00  0.00  每股收益 0.64  0.82  0.99  1.18  
其他 -299.73  -4.70  -0.65  -0.60  每股经营现金 1.15  0.76  0.99  1.14  
筹资活动现金流 597.63  -88.79  -114.82  -136.81  每股净资产 6.48  7.15  7.96  8.93  
短期借款 -1.08  0.00  0.00  0.00  P/E 42.37  32.91  27.29  22.90  
长期借款 0.00  0.00  0.00  0.00  P/B 4.17  3.78  3.39  3.03  
其他 598.70  -88.79  -114.82  -136.81  EV/EBITDA 27.97  23.26  18.86  15.46  
现金净增加额 724.28  280.29  408.97  529.97  P/S 6.84  5.79  4.95  4.33  
资料来源：公司数据，中国银河证券研究院
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