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◼ 股票数据 
 
总股本/流通(亿股) 31.97/31.97 

总市值/流通(亿港元) 39.97/39.97 

12 个月内最高/最低价

(港元) 

2.03/0.98 
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事件：宏信建发发布 2025 年中期报告。报告期内，公司实现营业收

入 43.5 亿元，实现毛利 9406 万元，实现归母净利润 3549 万元。海外市

场营收超 5.97 亿元，占比 13.7%，同比大幅上涨 719.8%。 

建筑低迷回暖缓慢，海外需求逐步释放。2025 年上半年，全球经济

面临不确定性，中国经济保持稳中有进。尽管建筑业整体低迷，但基建投

资和制造业投资的增长为行业带来支持。尤其在铁路、交通和水利项目上，

设备需求有所回升。但房地产市场持续低迷，工程机械行业压力较大，设

备租金价格下滑加剧。收入端，公司上半年营收 43.5 亿元，主要由于国

内市场设备租金下降及工程技术服务收入收缩，同比下降 10.7%，建筑行

业疲软，尤其是高空作业平台、新型模架系统的需求下降，导致整体收入

出现下滑。利润端，毛利率由 32%降至 21.6%，其中，工程技术服务和资

产管理服务毛利率分别下降 67.4%、57.3%，主要受国内市场需求不足及

市场价格波动的负面影响。海外市场，特别是东南亚和中东地区，基础设

施和绿色能源项目的强劲增长为宏信建发带来了大量订单，海外需求持续

释放，为公司开辟了新的增长点，海外收入同比大幅增长 719.8%，达到

5.97 亿元，占总收入 13.7%，缓解了国内市场压力，展现了国际化发展潜

力，并有望持续增长。 

租赁服务稳步增，技术服务收缩重。业务端，2025 上半年，公司经

营租赁服务、工程技术服务、平台及其他服务分别营收 22.65、11.39、

9.46 亿元。工程技术服务和平台及其他服务同比下降 41.48%、8.21%，主

要受限于国内市场业务紧缩。经营租赁服务表现亮眼，同比+19.5%，其中，

海外市场的增长成为关键驱动因素，尽管国内市场的需求未能充分释放，

但公司通过优化资产结构和拓展国际市场，保持了稳定的增长。报告期内，

公司销售费用、管理费用、财务费用分别为 2.43、5.21、4.01 亿元，销

售费用同比-7.7%，管理费用、财务费用同比+22.76%、+4.97%。 

精益运营推新局，全球布局赢未来。面对国内市场压力，公司加快从

投资驱动型向精益运营模式的转型，通过优化资产配置、提升区域布局效

率，以降低运营成本，提升资源利用效率。全球化布局方面，公司实施“三

+三+三”战略，进一步拓展东南亚和中东等地区市场，强化国际化布局。

截至 2025H1 末，公司管理高空作业平台 20.26 万台，管理新型模架系统

和新型支护系统 63.83、137.11 万吨，布局海外网点 63 个。随着海外业

务的快速增长，预计将成为公司收入和利润的重要来源。 

投资建议：公司全球化扩展上的成功为未来增长奠定基础。国内市场

虽面临压力，但通过提升精益运营和国际化布局，公司保持市场竞争力。

预测 2025-2027 年营收为 102.02、110.89、121.25 亿元，归母净利润为

4.96、6.73、8.58 亿元，EPS 为 0.16、0.21、0.27 元，对应 9 月 29 日收

盘价的 PE 估值为 7.36、5.43、4.25 倍。维持“买入”评级。 

风险提示：行业回暖不及预期、海外市场波动风险  
  

(40%)

(26%)

(12%)

2%

16%

30%

24
/9
/3
0

24
/1
2
/1
1

25
/2
/2
1

25
/5
/4

25
/7
/1
5

25
/9
/2
5

宏信建发 恒生指数



 

请务必阅读正文之后的免责条款部分 守正 出奇 宁静 致远 

公司点评 

P2 报告标题，公司点评 
 

◼ 盈利预测和财务指标 
 2024 2025E 2026E 2027E 

营业收入（百万元） 11,581.06 10,202.00 11,089.00 12,125.00 

营业收入增长率(%) 20.50% -11.91% 8.69% 9.34% 

归母净利（百万元） 896.32 496.41 672.61 858.12 

净利润增长率(%) -6.87% -44.62% 35.50% 27.58% 

摊薄每股收益（元） 0.28 0.16 0.21 0.27 

市盈率（PE） 4.44 7.36 5.43 4.25 

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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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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