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拓邦股份（002139.SZ） 

25H1 营收稳健增长，智能汽车、机器人相关新业务成长迅速 
  
财务指标 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E 

营业收入（百万元） 8,992 10,501 11,857 13,772 15,959 

增长率 yoy（%） 1.3 16.8 12.9 16.2 15.9 

归母净利润（百万元） 516 671 752 966 1,177 

增长率 yoy（%） -11.6 30.2 12.0 28.4 21.9 

ROE（%） 8.0 10.1 10.4 11.8 12.6 

EPS 最新摊薄（元） 0.41 0.54 0.60 0.77 0.94 

P/E（倍） 36.1 27.7 24.7 19.3 15.8 

P/B（倍） 3.0 2.8 2.5 2.3 2.0 
 
资料来源：公司财报，长城证券产业金融研究院 

事件：8月 22 日，公司发布 2025 年半年报。2025 年上半年，公司实现营收

55.02 亿元，同比增长 9.70%；实现归母净利润 3.30 亿元，同比减少 15.11%；

实现扣非后归母净利润 3.10 亿元，同比下降 16.87%。剔除股份支付费用影

响后，实现归母净利润 3.83 亿元，同比下降 1.62%。 

深耕智能控制底层核心技术，基本盘增长稳健。2025 年上半年，公司实现营

收 55.02 亿元，同比增长 9.70%；实现归母净利润 3.30 亿元，同比减少

15.11%；实现扣非后归母净利润 3.10 亿元，同比下降 16.87%。剔除股份支

付费用影响后，实现归母净利润 3.83 亿元，同比下降 1.62%。工具和家电业

务实现收入 43.77 亿元，同比增长 16.15%，毛利率为 22.22%，同比下降

1.98pct。其中，工具板块实现收入 20.79 亿元，同比增长 5.67%，家电板块

收入 22.98 亿元，同比增长 27.60%。公司在家电领域深耕智能控制底层核心

技术，已构建硬件设计+底层软件+云服务+AI算法的全栈技术能力，具备全

系列产品智能控制器的研发设计能力，正从“功能实现”向“场景化、智能

化解决方案”提供商转型。 

激光雷达电机实现规模化放量，机器人相关业务增长迅速。2025 年上半年，

公司数字能源与智能汽车业务实现收入 8.48 亿元，同比下降 16.98%，毛利

率为 22.77%，同比提升 1.09pct。其中，数字能源实现收入 5.88 亿元，同比

下降 33.30%，主要受行业去库存周期影响；智能汽车业务实现收入 2.60 亿

元，同比增长 86.03%，增长动能强劲。公司与头部客户联合开发的激光雷

达电机已实现规模化放量，在核心客户中份额稳定。公司积极进行平台化开

发，持续拓展更多车企客户，并持续优化技术参数提升跨车型、跨方案适配

性，构建产品复用优势。此外，公司在机器人板块积极布局，2025 年上半年

实现收入 2.77 亿元，同比增长 22.72%，毛利率为 26.95%，同比下降 1.96pct。

在人形机器人领域，公司的空心杯电机以及空心杯电机本体与减速箱、编码

器、丝杠一体化的执行器组件，凭借出色性能和可靠性，与行业头部人形机

器人主机厂建立起紧密合作，并收获批量订单；在服务机器人领域，公司聚

焦家庭和商业服务场景，研发多功能服务机器人，为用户提供更便捷、智能

的生活和工作体验；工业机器人方向，公司重点突破高精度、可靠性、集成

化性能，满足制造业智能化升级需求。 
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股票信息 
  
行业 电子 

2025 年 9 月 1 日收盘价（元） 14.92 

总市值（百万元） 18,602.78 

流通市值（百万元） 15,979.47 

总股本（百万股） 1,246.83 

流通股本（百万股） 1,071.01 

近 3 月日均成交额（百万元） 477.15   

股价走势 
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盈利预测与投资评级：我们预计公司 2025-2027 年归母净利润分别为

7.52/9.66/11.77 亿元，当前股价对应 PE 分别为 25/19/16 倍，随着公司持续

推进智能汽车及机器人等新兴领域布局，未来业绩有望持续向好，维持“买

入”评级。 

风险提示：客户拓展不及预期，原材料价格波动风险，汇率风险，宏观环境

波动风险。 
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财务报表和主要财务比率 

  
资产负债表（百万元）       利润表（百万元）      

会计年度 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E  会计年度 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E 

流动资产 6919 7862 9548 9349 11561  营业收入 8992 10501 11857 13772 15959 

现金 1550 1714 1541 1747 1277  营业成本 6986 8089 9035 10494 12145 

应收票据及应收账款 2486 3041 3644 4169 4884  营业税金及附加 55 67 60 76 90 

其他应收款 37 39 123 60 155  销售费用 322 379 424 478 562 

预付账款 44 27 93 37 119  管理费用 438 401 462 532 590 

存货 1654 1811 3395 2584 4374  研发费用 690 809 889 992 1157 

其他流动资产 1148 1230 753 753 753  财务费用 -52 -53 39 20 -16 

非流动资产 4265 4987 5233 5453 5689  资产和信用减值损失 -74 -101 -158 -160 -185 

长期股权投资 38 39 39 43 44  其他收益 65 73 34 34 52 

固定资产 2103 2738 2993 3326 3691  公允价值变动收益 13 -6 30 33 19 

无形资产 741 769 747 713 655  投资净收益 -11 4 1 1 1 

其他非流动资产 1383 1441 1454 1371 1299  资产处置收益 -1 -3 -1 -0.4 -0.4 

资产总计 11184 12849 14781 14802 17250  营业利润 543 776 853 1088 1317 

流动负债 4226 5855 6995 6042 7302  营业外收入 7 11 5 5 7 

短期借款 279 1224 2489 283 1332  营业外支出 21 12 11 10 10 

应付票据及应付账款 2885 3506 3612 4654 4912  利润总额 529 775 847 1083 1313 

其他流动负债 1062 1125 894 1104 1058  所得税 17 103 85 108 131 

非流动负债 588 321 367 335 297  净利润 512 672 762 975 1182 

长期借款 438 246 220 188 150  少数股东损益 -4 0 10 9 5 

其他非流动负债 150 76 147 147 147  归属母公司净利润 516 671 752 966 1177 

负债合计 4815 6176 7362 6377 7599  EBITDA 858 1171 1311 1575 1836 

少数股东权益 85 0 10 19 24  EPS（元/股） 0.41 0.54 0.60 0.77 0.94 

股本 1247 1247 1247 1247 1247        

资本公积 2213 2090 2090 2090 2090  主要财务比率      

留存收益 2926 3524 4195 5052 6081  会计年度 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E 

归属母公司股东权益 6285 6672 7410 8406 9627  成长能力      

负债和股东权益 11184 12849 14781 14802 17250  营业收入（%） 1.3 16.8 12.9 16.2 15.9 

       营业利润（%） -14.6 42.9 9.9 27.6 21.0 

       归属母公司净利润（%） -11.6 30.2 12.0 28.4 21.9 

       获利能力      

       毛利率（%） 22.3 23.0 23.8 23.8 23.9 

现金流量表（百万元）       净利率（%） 5.7 6.4 6.4 7.1 7.4 

会计年度 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E  ROE（%） 8.0 10.1 10.4 11.8 12.6 

经营活动现金流 1466 1092 -1043 3158 -706  ROIC（%） 7.0 8.2 8.2 11.5 10.9 

净利润 512 672 762 975 1182  偿债能力      

折旧摊销 328 386 389 448 512  资产负债率（%） 43.0 48.1 49.8 43.1 44.1 

财务费用 -52 -53 39 20 -16  净负债比率（%） -7.1 -1.4 16.8 -14.5 3.0 

投资损失 11 -4 -1 -1 -1  流动比率 1.6 1.3 1.4 1.5 1.6 

营运资金变动 422 -180 -2385 1589 -2550  速动比率 1.2 1.0 0.8 1.1 0.9 

其他经营现金流 244 270 153 127 167  营运能力      

投资活动现金流 -1148 -882 -193 -635 -729  总资产周转率 0.8 0.9 0.9 0.9 1.0 

资本支出 797 748 436 665 747  应收账款周转率 3.6 3.9 3.7 3.7 3.7 

长期投资 -359 -154 -0.4 -3 -2  应付账款周转率 3.9 3.8 4.3 4.3 4.3 

其他投资现金流 8 20 244 33 19  每股指标（元）      

筹资活动现金流 -233 -180 -1143 -112 -83  每股收益（最新摊薄） 0.41 0.54 0.60 0.77 0.94 

短期借款 -4 945 1265 -2206 1049  每股经营现金流（最新摊薄） 1.18 0.88 -0.84 2.53 -0.57 

长期借款 -144 -192 -26 -32 -38  每股净资产（最新摊薄） 5.04 5.35 5.88 6.61 7.50 

普通股增加 -23 0 0 0 0  估值比率      

资本公积增加 -54 -123 0 0 0  P/E 36.1 27.7 24.7 19.3 15.8 

其他筹资现金流 -9 -810 -2382 2125 -1094  P/B 3.0 2.8 2.5 2.3 2.0 

现金净增加额 120 102 -2378 2411 -1518  EV/EBITDA 20.5 15.2 14.9 10.8 10.1  
资料来源：公司财报，长城证券产业金融研究院 
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