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市场数据  
收盘价(元) 60.69 

一年最低/最高价 37.34/64.34 

市净率(倍) 4.37 

流通A股市值(百万元) 48,222.11 

总市值(百万元) 48,552.00 
 
 

基础数据  
每股净资产(元,LF) 13.90 

资产负债率(%,LF) 15.01 

总股本(百万股) 800.00 

流通 A 股(百万股) 794.56  
 

相关研究  
《豪迈科技(002595)：2025 年一季报

点评：业绩持续快速增长，业务布局

多点开花》 

2025-04-29 

《豪迈科技(002595)：2024 年报点评：

业绩符合预期，三大业务齐头并进》 

2025-03-19 
  

买入（维持） 
 

[Table_EPS]      盈利预测与估值 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E 

营业总收入（百万元） 7,166 8,813 11,103 13,512 16,141 

同比（%） 7.88 22.99 25.97 21.70 19.46 

归母净利润（百万元） 1,612 2,011 2,513 3,048 3,634 

同比（%） 34.33 24.77 24.95 21.28 19.22 

EPS-最新摊薄（元/股） 2.02 2.51 3.14 3.81 4.54 

P/E（现价&最新摊薄） 30.92 24.78 19.83 16.35 13.72 
  

[Table_Tag]  
  
[Table_Summary] 投资要点 

◼ 主业稳健增长，机床业务快速扩张 

2025H1 公司实现营收 52.65 亿元，同比+27.25%，实现归母净利润 11.97

亿元，同比+24.65%，实现扣非归母净利润 11.61 亿元，同比+27.82%。公司各
核心业务稳步发展，取得良好表现。分业务看，2025H1 公司轮胎模具业务实
现营收 26.28 亿元，同比+18.56%，其中外销增速快于内销；大型零部件机械
产品实现营收 19.47 亿元，同比+32.94%，目前公司订单饱满，生产产线满负
荷运转；数控机床业务实现营收 5.06 亿元，同比+145.08%，主要受益于公司
持续的品牌运营和市场拓展，相关产品客户群稳步提升。 

单季度来看，公司 Q2 实现营收 29.86 亿元，同比+25.90%，实现归母净
利润 6.77 亿元，同比+20.87%，实现扣非归母净利润 6.60 亿元，同比+23.70%。 

◼ 盈利能力维持稳定，期间费用率小幅下滑 

2025H1 公司毛利率为 34.48%，同比-0.73pct。2025H1 公司销售净利率为
22.73%，同比+0.51pct。分业务看，25H1 轮胎模具业务毛利率为 40.21%，同
比-1.00pct，主要系产品结构变化、人员数量增加等因素的叠加影响；大型零
部件机械产品毛利率为 24.30%，同比+0.22pct，主要受益于产品结构优化、原
材料价格降低、汇率变动及效率提升等因素。Q2 单季度公司毛利率为 35.00%，
同比+1.19pct，销售净利率为 22.68%，同比-0.12pct。 

期间费用方面，2025H1 公司期间费用率为 7.39%，同比-1.37pct，其中销
售/管理/财务/研发费用率分别为 0.82%/2.55%/-1.39%/5.41%，同比-0.50pct/-

0.08pct/-1.41pct/+0.62pct，其中财务费用同比变化主要系汇率变动带来的汇兑
受益增多。 

◼ 轮胎模具海外市场稳步拓展，数控机床业务开辟第三成长曲线 

1）轮胎模具业务：公司继续推动国际产能建设，泰国工厂于 2023 年 10

月扩建完毕投入使用；墨西哥工厂于 2024 年 4 月正式开业并投入生产运营，
公司全球生产服务体系建设日趋完善，有利于更便捷的实现近距离服务客户。 

2）大型零部件机械产品：受益于全球燃气轮机市场的持续增长和全球及
中国风电行业的快速增长，公司燃气轮机业务订单饱满，风电业务订单也有所
恢复，有望持续兑现业绩。 

3）数控机床业务：公司于 2024 年投资建设机床实验室，该实验室将开展
技术攻关、新产品测试等工作，公司预计将于 2025 年下半年投入使用。另外
公司于 25 年 4 月在中国国际机床展上推出五轴超快激光微加工机床、精密立
式五轴车铣复合、卧式五轴车铣复合加工中心、立式铣车复合等产品，具有高
速、高精、高效、智能化、绿色化的特点。 

◼ 盈利预测与投资评级：我们维持公司 2025-2027 年归母净利润预测分别为
25.13/30.48/36.34 亿元，当前股价对应动态 PE 分别为 20/16/14 倍，维持“买
入”评级。 

◼ 风险提示：轮胎模具需求不及预期、研发进度不及预期、宏观经济风险。  
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豪迈科技三大财务预测表  
[Table_Finance]           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 8,283 9,934 12,298 13,537  营业总收入 8,813 11,103 13,512 16,141 

货币资金及交易性金融资产 1,501 2,137 2,964 12,658  营业成本(含金融类) 5,790 7,335 8,971 10,747 

经营性应收款项 3,476 4,366 5,276 0  税金及附加 80 111 135 161 

存货 2,478 2,547 3,115 0  销售费用 81 89 108 129 

合同资产 0 0 0 0     管理费用 233 244 284 323 

其他流动资产 829 885 943 879  研发费用 463 566 676 807 

非流动资产 3,395 3,625 3,638 3,266  财务费用 (10) (36) (55) (80) 

长期股权投资 140 90 51 51  加:其他收益 103 19 21 20 

固定资产及使用权资产 2,326 2,359 2,368 2,052  投资净收益 51 47 53 50 

在建工程 80 89 95 39  公允价值变动 0 0 0 0 

无形资产 515 535 555 555  减值损失 (35) (10) (10) 0 

商誉 0 0 0 0  资产处置收益 (2) 5 5 5 

长期待摊费用 0 0 0 0  营业利润 2,294 2,855 3,462 4,128 

其他非流动资产 334 552 569 569  营业外净收支  (1) 1 1 0 

资产总计 11,678 13,559 15,936 16,804  利润总额 2,293 2,855 3,463 4,128 

流动负债 1,493 1,504 1,749 74  减:所得税 279 343 416 495 

短期借款及一年内到期的非流动负债 51 51 51 51  净利润 2,014 2,513 3,047 3,633 

经营性应付款项 525 448 498 0  减:少数股东损益 2 (1) (1) (1) 

合同负债 200 155 176 0  归属母公司净利润 2,011 2,513 3,048 3,634 

其他流动负债 718 850 1,024 23       

非流动负债 299 347 347 347  每股收益-最新股本摊薄(元) 2.51 3.14 3.81 4.54 

长期借款 41 41 41 41       

应付债券 0 0 0 0  EBIT 2,234 2,819 3,408 4,049 

租赁负债 11 11 11 11  EBITDA 2,574 3,183 3,799 4,420 

其他非流动负债 247 295 295 295       

负债合计 1,792 1,851 2,095 420  毛利率(%) 34.30 33.94 33.61 33.42 

归属母公司股东权益 9,879 11,701 13,835 16,379  归母净利率(%) 22.82 22.64 22.56 22.52 

少数股东权益 7 6 6 4       

所有者权益合计 9,886 11,708 13,841 16,383  收入增长率(%) 22.99 25.97 21.70 19.46 

负债和股东权益 11,678 13,559 15,936 16,804  归母净利润增长率(%) 24.77 24.95 21.28 19.22 

           

           

现金流量表（百万元） 2024A 2025E 2026E 2027E  重要财务与估值指标 2024A 2025E 2026E 2027E 

经营活动现金流 1,139 1,824 2,098 10,731  每股净资产(元) 12.35 14.63 17.29 20.47 

投资活动现金流 (259) (550) (356) 55  最新发行在外股份（百万股） 800 800 800 800 

筹资活动现金流 (750) (676) (916) (1,092)  ROIC(%) 21.04 22.76 23.29 23.42 

现金净增加额 150 637 826 9,694  ROE-摊薄(%) 20.36 21.48 22.03 22.19 

折旧和摊销 340 364 391 371  资产负债率(%) 15.34 13.65 13.15 2.50 

资本开支 (371) (428) (427) 5  P/E（现价&最新股本摊薄） 24.78 19.83 16.35 13.72 

营运资本变动 (1,200) (1,003) (1,293) 6,780  P/B（现价） 5.05 4.26 3.60 3.04 

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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