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事件：公司发布 2025 中报，2025H1 公司实现营收 86.40 亿元，同比增长

12.33%；实现归母净利润 3.06 亿元，同比减少 29.37%；实现扣非归母净

利润 2.88 亿元，同比增长 32.18%。 

 

消费电子、新能源领域稳健增长，人形机器人产能建设加快。具体来看：

1.在消费电子领域，公司持续开发应用于基于 AI 技术的笔记本电脑和可

穿戴产品的关键零部件，特别是符合重量轻、强度高要求的金属及非金属

结构件的开发，取得较大突破。多个重大项目均在同步开发及准备量产的

阶段。上半年公司消费电子业务实现营业收入 53.04 亿元，实现平稳增

长；2.在新能源领域，公司配合国内及国外新能源电池客户开发了多种新

型材料电芯结构件的项目，同时多个新项目的定点落地工作也在稳步推

进。2025 年上半年公司新能源业务实现营业收入 29.39 亿元，较去年同

期增长 37.09%；3. 在人形机器人领域，得益于公司提前布局，2025 年上

半年海外人形机器人零件实现收入超过 3,500 万元，而 2024 年全年仅

为 1,011 万元。除此外，报告期内公司还取得了多个国产人形机器人品牌

的量产订单。 

 

优化经营成本，盈利能力持续改善。2025H1，公司发生销售费用 0.62 亿

元，销售费率 0.72%，同比下降 0.09 pcts；发生管理费用 4.40 亿元，管

理费率 5.09%，同比下降 0.08 pcts；发生研发费用 6.73 亿元，研发费率

7.79%，同比增长 0.28 pcts；发生财务费用 0.50 亿元，同比减少 0.08 亿

元。 

 

主营业务下游景气度持续攀升，加快全球生产基地建设。公司下游主要涉

及消费电子、新能源行业。在消费电子领域，公司主要开发、生产、销售

电子连接器及智能电子产品精密小件、精密结构件及模组等产品，定制产

品（区别于标准化产品）占比较高，以 AI 技术为亮点的新兴消费电子产

品需求呈现出爆发式增长。同时，国家"以旧换新"等刺激消费政策的实施

有效激发了市场需求。在新能源行业，公司主要开发、生产、销售应用于

新能源车及储能的电池结构件、高压电连接、氢燃料电池双极板产品等。

新能源汽车行业在全球范围内继续保持强劲的发展态势，成为推动汽车产

业变革与能源转型的核心力量。我国在这一领域表现突出，产销量大幅增

长，全球市场份额占比高。在全球能源转型与绿色发展的大背景下，新能

源行业将持续保持高速增长与创新变革的趋势。在具身智能人形机器人

领域，受生成式人工智能和大语言模型的催化，已经进入商业化应用阶段，

有望成为继计算机、智能手机、新能源汽车之后的颠覆性产品，将深刻变

革人类生产生活方式。2024 年公司全球基地建设进展迅速。国内的深圳

总部基地项目、宜宾基地二期项目、溧阳基地扩建项目、科伦特苏州基地、

盐城科技产业园项目等均按计划推进，海外越南生产基地和墨西哥生产基

地建设进度加快，匈牙利生产基地也进入筹建阶段。 
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盈利预测 

我们预计公司 2025-2027 年实现营收 190.74、218.97、240.43 亿元，实

现归母净利润 8.45、10.63、12.42 亿元，对应 PE 42.33、33.63、28.79x，

维持公司“买入”评级。 

 

风险提示：下游需求不及预期风险；行业景气度波动风险；其他风险。 

  
  
◼ 盈利预测和财务指标 
 2024A 2025E 2026E 2027E 

营业收入（百万元） 16,934 19,074 21,897 24,043 

营业收入增长率(%) 23.40% 12.63% 14.80% 9.80% 

归母净利（百万元） 772 845 1,063 1,242 

净利润增长率(%) 800.24% 9.51% 25.87% 16.81% 

摊薄每股收益（元） 0.60 0.62 0.78 0.91 

市盈率（PE） 27.07 42.33 33.63 28.79 

资料来源：携宁，太平洋证券，注：摊薄每股收益按最新总股本计算   
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资产负债表（百万）       利润表（百万）      

 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E   2023A 2024A 2025E 2026E 2027E 

货币资金 2,257 2,059 1,907 3,356 4,977  营业收入 13,722 16,934 19,074 21,897 24,043 

应收和预付款项 2,989 3,206 3,857 4,389 4,787  营业成本 11,009 13,797 15,438 17,532 19,098 

存货 3,512 3,699 4,441 5,020 5,419  营业税金及附加 95 107 120 138 151 

其他流动资产 807 1,504 1,570 1,685 1,749  销售费用 121 137 153 175 192 

流动资产合计 9,564 10,467 11,775 14,451 16,932  管理费用 805 855 954 1,095 1,202 

长期股权投资 45 203 203 203 203  财务费用 208 74 80 120 100 

投资性房地产 0 0 0 0 0  资产减值损失 -214 -133 0 0 0 

固定资产 5,620 6,390 5,774 5,158 4,543  投资收益 -38 159 44 84 102 

在建工程 1,103 1,224 1,224 1,224 1,224  公允价值变动 0 0 0 0 0 

无形资产开发支出 564 633 633 633 633  营业利润 160 947 1,269 1,546 1,771 

长期待摊费用 272 208 208 208 208  其他非经营损益 -8 1 0 0 0 

其他非流动资产 10,969 11,510 12,907 15,583 18,065  利润总额 152 948 1,269 1,546 1,771 

资产总计 18,573 20,168 20,950 23,010 24,876  所得税 1 108 144 176 202 

短期借款 3,329 3,160 3,160 3,160 3,160  净利润 151 840 1,124 1,370 1,569 

应付和预收款项 3,823 4,797 5,112 5,950 6,455  少数股东损益 65 69 279 306 327 

长期借款 2,180 1,171 1,171 1,171 1,171  归母股东净利润 86 772 845 1,063 1,242 

其他负债 3,108 2,715 2,235 2,331 2,406        

负债合计 12,441 11,843 11,678 12,612 13,192  预测指标      

股本 1,204 1,356 1,360 1,360 1,360   2023A 2024A 2025E 2026E 2027E 

资本公积 2,616 3,879 3,879 3,879 3,879  毛利率 19.77% 18.53% 19.06% 19.93% 20.56% 

留存收益 2,006 2,777 3,464 4,285 5,243  销售净利率 0.62% 4.56% 4.43% 4.86% 5.17% 

归母公司股东权益 5,803 7,971 8,638 9,458 10,417  销售收入增长率 -9.74% 23.40% 12.63% 14.80% 9.80% 

少数股东权益 328 354 634 940 1,267  EBIT 增长率 97.43% 118.29% 57.87% 23.51% 12.30% 

股东权益合计 6,131 8,325 9,272 10,399 11,684  净利润增长率 102.23% 800.24% 9.51% 25.87% 16.81% 

负债和股东权益 18,573 20,168 20,950 23,010 24,876  ROE 1.48% 9.68% 9.78% 11.24% 11.93% 

       ROA 0.84% 4.34% 5.47% 6.23% 6.55% 

现金流量表（百万）       ROIC 2.82% 5.27% 8.17% 9.37% 9.72% 

 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E  EPS(X) 0.07 0.60 0.62 0.78 0.91 

经营性现金流 2,228 2,259 714 1,613 1,808  PE(X) 189.29 27.07 42.33 33.63 28.79 

投资性现金流 -1,371 -2,040 -39 78 97  PB(X) 2.75 2.76 4.14 3.78 3.43 

融资性现金流 -340 -497 -862 -243 -284  PS(X) 1.16 1.30 1.88 1.63 1.49 

现金增加额 535 -190 -152 1,449 1,621  EV/EBITDA(X) 10.89 12.24 19.96 16.55 14.54 

资料来源：携宁，太平洋证券 
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投资评级说明 
1、行业评级 

看好：预计未来 6个月内，行业整体回报高于沪深 300指数 5%以上； 

中性：预计未来 6个月内，行业整体回报介于沪深 300指数-5%与 5%之间； 

看淡：预计未来 6个月内，行业整体回报低于沪深 300指数 5%以下。 

2、公司评级 

买入：预计未来 6个月内，个股相对沪深 300指数涨幅在 15%以上； 

增持：预计未来 6个月内，个股相对沪深 300指数涨幅介于 5%与 15%之间； 

持有：预计未来 6个月内，个股相对沪深 300指数涨幅介于-5%与 5%之间； 

减持：预计未来 6个月内，个股相对沪深 300指数涨幅介于-5%与-15%之间； 

卖出：预计未来 6个月内，个股相对沪深 300指数涨幅低于-15%以下。 
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