
江海证券有限公司及其关联机构在法律许可的情况下可能与本报告所分析的企业存在业务关系，并且继续寻求发展这些关系。因此，投资者应当考虑到本公司可能存在影响本报告客观性的
利益冲突，不应视本报告为投资决策的唯一因素。
敬请参阅最后一页之免责条款

证券研究报告·公司点评报告 2025年 9月 3日 江海证券研究发展部

机械军工行业研究组

分析师：张诗瑶

执业证书编号：S1410524040001

投资评级： 持有（维持）

当前价格: 17.01元
目标价格: -元
目标期限: x个月

市场数据
总股本(百万股) 136.70
A股股本(百万股) 136.70
B/H股股本(百万股) -/-
A股流通比例(%) 65.88
12个月最高/最低(元) 20.80/5.15

第一大股东
广东博源基金管理有限公司-
中山市联汇股权投资合伙企

业(有限合伙)
第一大股东持股比例(%) 22.34
上证综指/沪深 300 3858.13/4490.45

数据来源：聚源 注：2025年 9月 2日数据

近十二个月股价表现

% 1个月 3个月 12个月
相对收益 -8.47 -13.47 56.62
绝对收益 2.47 -1.68 204.09
数据来源：聚源 注：相对收益与北证 50相比
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铁大科技 872541.BJ 机械设备行业

2025H1 业绩实现稳健增长，进一步布
局机器人领域提升公司综合实力
事件：
8 月 13 日，公司发布 2025 年度半年报，实现营业收入 1.21 亿元，同比+16.25%，
主要系业务规模扩大，获取订单及完成项目增加所致。实现归母净利润为 2378.63
万元，同比+53.68%；扣非归母净利润为 2438.91 万元，同比+70.09%，主要得益
于收入规模增加以及销售毛利率提高至 50.53%（同比+3.58pct）。销售净利率为
19.70%（同比+4.80pct）。经营性活动现金流量净额为 1746.18 万元，同比+37.75%，
主要系销售商品、提供劳务收到的现金增加，收到其他与经营活动有关的现金增
加。

投资要点：
2025Q2 营业收入同比+16.31%，归母净利润同比实现大幅增长。2025Q2，公司
实现营收为 5912.82 万元，同比+16.31%；归母净利润为 809.12 万元，同比
+117.81%；扣非归母净利润为 863.61 万元，同比+129.26%。销售毛利率为 43.61%，
同比+6.04pct；销售净利率为 13.68%，同比+6.37pct。我们认为，公司二季度在
盈利能力上有显著提升，证明公司产品的核心竞争力有所增强，且成本控制成
效明显。

设备监测产品业务收入稳健增长，产品毛利率显著提升。2025H1，公司设备监
测类产品业务收入为7953.18万元，同比+19.97%；毛利率为52.23%，同比+2.04pct，
主要得益于该业务在市场拓展方面取得了较好的成效，销售合同占比逐渐扩大，
同时履约的销售合同数量也有所增加。目前，该业务的产品线已广泛覆盖全国
各铁路局集团公司，其中在上海、乌鲁木齐、济南等铁路局集团公司的业务规
模尤为突出。我们认为，中长期来看，在我国轨道交通行业维持长期稳健发展，
以及我国在高铁国际市场开拓的不断深入，公司设备监测产品业务有望维持稳
健增长。

进一步布局机器人领域，投资“狗熊机器人”获 37.69%股权。2025 上半年，公
司为满足经营发展需求，进一步提升新质生产力，提升自身综合实力。公司通
过全资子公司上海沪通智行科技有限公司向狗熊机器人有限公司进行投资，总
投资额为 6000 万元。其中，沪通智行以 3000 万元的价格受让北京永不放弃科技
有限公司所持有的狗熊机器人 30%的股权，对应的实收资本为 1500 万元；同时，
沪通智行以 3,000 万元的价格对狗熊机器人进行增资，增资额为 1000 万元。此
次交易完成后，沪通智行将持有狗熊机器人公司 37.69%的股权。机器人产业发
展方面，今年的《政府工作报告》中，首次将“具身智能”与“智能机器人”
纳入未来产业重点发展方向，上升为国家战略。北京、深圳、上海等人工智能
产业高地迅速响应，形成“中央统筹—地方实践—生态协同”的发展格局。此
外，据 IDC 预测，2029 年全球机器人市场规模将超 4000 亿美元，中国市场占比
近半。2024 年中国厂商出货份额达 84.7%，市场规模快速扩张。我们认为，公司
积极布局机器人产业，将为公司长期发展创造更多机遇，且打开公司向上成长
空间。

估值和投资建议：我们预计，公司 2025-2027 年营业收入分别为 3.26/3.96/4.35
亿元，增速分别为 16.55%/21.37%/9.82%；归母净利润分别为 0.77/0.96/1.05 亿元，
增速分别为 35.27%/24.35%/9.90%。在政策和行业向智能化、信息化发展的驱动
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铁大科技-872541：轨交通信领域专精特
新“小巨人”企业——政策及行业发展带
动需求提升 – 2025.02.07

下，公司凭借自身产品、技术及资源优势，业绩有望在未来维持稳健增长。对
应当前股价 17.01 元，PE 分别 30/24/22 倍。维持“持有”评级。

风险提示：核心竞争力下降风险，业务扩展进度不及预期，市场集中度风险，
信用风险，经营性风险，新业务进展不及预期，政策变化风险。

财务预测 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E

营业总收入（百万元） 249.06 279.95 326.29 396.00 434.89
增长率（%） 7.01% 12.40% 16.55% 21.37% 9.82%

归母净利润（百万元） 38.90 56.99 77.09 95.86 105.35
增长率（%） 16.61% 46.50% 35.27% 24.35% 9.90%
ROE（%） 9.95% 13.65% 16.26% 17.22% 16.36%

EPS最新摊薄（元/股） 0.28 0.42 0.56 0.70 0.77
P/E（倍） 59.77 40.80 30.16 24.26 22.07
P/B（倍） 5.95 5.57 4.91 4.18 3.61

资料来源：公司财报，江海证券研究发展部
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附录：

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 457 546 580 734 799 营业收入 249 280 326 396 435
现金 90 105 102 135 148 营业成本 143 156 175 211 238
应收票据及应收账款 195 221 268 328 372 营业税金及附加 3 4 4 5 5
其他应收款 3 3 6 4 7 销售费用 19 19 16 21 22
预付账款 1 2 3 2 3 管理费用 20 20 28 33 36
存货 122 150 146 207 200 研发费用 24 26 33 37 36
其他流动资产 46 64 56 59 70 财务费用 -1 -1 -2 -1 -2
非流动资产 100 101 95 92 91 资产和信用减值损失 -14 -11 -1 0 0
长期股权投资 0 0 0 0 0 其他收益 14 20 13 16 16
固定资产 13 11 9 7 6 公允价值变动收益 0 0 0 0 0
无形资产 19 19 17 16 15 投资净收益 0 0 0 0 0
其他非流动资产 69 71 69 70 70 资产处置收益 -0 -0 -0 -0 -0
资产总计 557 646 675 827 890 营业利润 42 64 84 105 116
流动负债 153 213 188 256 231 营业外收入 0 0 0 0 0
短期借款 1 0 0 34 -0 营业外支出 0 0 0 0 0
应付票据及应付账款 77 86 94 124 123 利润总额 42 64 84 106 116
其他流动负债 76 127 93 98 109 所得税 4 7 7 10 11
非流动负债 13 16 13 14 15 净利润 39 57 77 96 105
长期借款 0 0 0 0 0 少数股东损益 0 0 0 0 0
其他非流动负债 13 16 13 14 15 归属母公司净利润 39 57 77 96 105
负债合计 167 229 201 270 246 EBITDA 50 72 87 110 117
少数股东权益 0 0 0 0 0 EPS（元） 0.28 0.42 0.56 0.70 0.77
股本 137 137 137 137 137
资本公积 65 65 65 65 65 主要财务比率

留存收益 190 217 272 331 400 会计年度 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E
归属母公司股东权益 391 417 474 557 644 成长能力
负债和股东权益 557 646 675 827 890 营业收入(%) 7.0 12.4 16.6 21.4 9.8

营业利润(%) 18.9 49.9 32.4 25.3 10.2
归属于母公司净利润(%) 16.6 46.5 35.3 24.4 9.9
获利能力
毛利率(%) 42.7 44.4 46.5 46.6 45.4

现金流量表（百万元） 净利率(%) 15.6 20.4 23.6 24.2 24.2
会计年度 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E ROE(%) 10.0 13.7 16.3 17.2 16.4
经营活动现金流 13 63 22 13 64 ROIC(%) 9.7 13.5 15.9 16.0 16.0
净利润 39 57 77 96 105 偿债能力
折旧摊销 9 9 5 6 3 资产负债率(%) 29.9 35.4 29.8 32.7 27.6
财务费用 -1 -1 -2 -1 -2 净负债比率(%) -22.6 -25.2 -21.4 -18.1 -23.0
投资损失 0 0 0 0 0 流动比率 3.0 2.6 3.1 2.9 3.5
营运资金变动 -47 -10 -63 -87 -42 速动比率 2.2 1.7 2.2 2.0 2.5
其他经营现金流 13 7 5 -1 -1 营运能力
投资活动现金流 -8 -27 -3 -3 -1 总资产周转率 0.5 0.5 0.5 0.5 0.5
资本支出 8 6 5 2 1 应收账款周转率 1.6 1.6 1.6 1.6 1.5
长期投资 0 -21 0 0 0 应付账款周转率 2.0 1.9 1.9 1.9 1.9
其他投资现金流 0 0 2 -1 -0 每股指标（元）
筹资活动现金流 59 -20 -22 -11 -15 每股收益(最新摊薄) 0.28 0.42 0.56 0.70 0.77
短期借款 -15 -1 0 34 -34 每股经营现金流(最新摊薄) 0.09 0.46 0.16 0.09 0.47
长期借款 0 0 0 0 0 每股净资产(最新摊薄) 2.86 3.05 3.47 4.07 4.71
普通股增加 30 0 0 0 0 估值比率
资本公积增加 55 0 0 0 0 P/E 59.8 40.8 30.2 24.3 22.1
其他筹资现金流 -10 -20 -22 -45 18 P/B 5.9 5.6 4.9 4.2 3.6
现金净增加额 64 15 -3 -1 47 EV/EBITDA 44.4 30.8 25.4 20.2 18.6

资料来源：公司财报，江海证券研究发展部
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