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市场数据
总股本(百万股) 116.04
A股股本(百万股) 116.04
B/H股股本(百万股) -/-
A股流通比例(%) 53.23
12个月最高/最低(元) 28.50/13.73
第一大股东 徐爱明
第一大股东持股比例(%) 41.72
上证综指/沪深 300 3988.22/4691.97
数据来源：聚源 注：2025年 10月 28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 5.11 -9.24 22.66
绝对收益 0.05 -9.74 37.93
数据来源：聚源 注：相对收益与北证 50相比
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2025Q3盈利能力阶段承压，收购通亦
和有望实现精冲技术突破
事件：
公司发布 2025年三季报，其中，2025年前三季度公司实现营业收入 2.51亿元，
同比增长 7.10%；归属于母公司的净利润为 0.47亿元，同比增长 3.09%。2025
年 Q3公司实现营业收入 0.86亿元，同比增长 8.12%；归属于母公司的净利润
为 0.14亿元，同比增长 2.28%。

投资要点：
2025Q3盈利能力阶段承压，备货致经营性现金流量负增长。2025年前三季度
公司毛利率为 32.28%，同比下降 0.85pct；净利率为 19.11%，同比下降 0.97pct。
2025Q3公司毛利率为 31.62%，同比下降 0.38pct，环比下降 0.96pct；净利率
为 17.32%，同比下降 1.05pct，环比下降 3.40pct。2025年前三季度公司期间
费用率为 10.13%，同比上升 0.42pct。其中销售费用率下降 0.48pct；管理费用
率上升 0.71pct；财务费用率上升 0.22pct，主要系外币汇兑损失增加所致；研
发费用率下降 0.02pct。2025年前三季度公司经营活动产生的现金流量净额为
0.37亿元，同比下降 36.02%，主要为公司应对材料涨价，增加原材料备货所致。

收购通亦和有望实现精冲技术突破，空悬领域持续拓展新客户。公司拟通过支
付现金的方式购买通亦和精工科技（无锡）股份有限公司 51%的股权，通亦和
是一家以精密模具、模具备件及精冲件生产制造与销售的专业制造企业。通亦
和公司业绩承诺期为 2025年-2027年扣除非经常性损益后归属于母公司股东的
净利润分别为 2800万元、3200万元、3600万元。公司将进一步深耕空悬领域，
以目前扣压环和支撑环为切入点，产品市场占有率持续巩固和提升，孔辉汽车
独家供货，保隆科技 2025年迅速上量，大陆汽车项目批量供货，拓普集团项目
测试进展顺利，另有其他多个客户也已经小批供货。

估值和投资建议：我们预计公司 2025-2027年营业收入分别为 3.51/4.17/4.81
亿元，同比增速分别为 9.14%、18.95%、15.24%，归母净利润分别为
0.59/0.69/0.78亿元，同比增速分别为 9.52%、17.15%、12.14%，对应的 EPS
分别为 0.51/0.60/0.67元，对应当前股价（2025年 10月 28日）的 PE分别为
37.92X/32.36X/28.86X。通过我们对易实精密的分析，维持“买入”评级。

风险提示：宏观经济波动及市场需求波动风险；原材料价格波动风险；产品价
格年降风险；客户集中度较高的风险。

财务预测 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E

营业总收入（百万元） 275.72 321.38 350.77 417.23 480.82
增长率（%） 18.82 16.56 9.14 18.95 15.24

归母净利润（百万元） 51.51 54.10 59.25 69.41 77.84
增长率（%） 36.15 5.03 9.52 17.15 12.14
ROE（%） 13.96 13.26 13.80 15.31 16.03

EPS最新摊薄（元/股） 0.44 0.47 0.51 0.60 0.67
P/E（倍） 43.61 41.53 37.92 32.36 28.86
P/B（倍） 6.17 5.63 5.35 5.07 4.74

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 295 274 222 228 260 营业收入 276 321 351 417 481
现金 53 70 97 90 104 营业成本 188 224 245 291 336
应收票据及应收账款 90 98 0 0 0 营业税金及附加 2 3 3 3 4
其他应收款 3 2 3 3 4 销售费用 4 5 4 5 5
预付账款 3 7 4 9 6 管理费用 11 13 16 19 22
存货 72 65 85 93 112 研发费用 13 15 16 19 22
其他流动资产 74 33 33 33 33 财务费用 2 0 -1 -1 0
非流动资产 187 249 257 292 326 资产和信用减值损失 -4 -5 -5 -6 -7
长期股权投资 0 0 0 0 0 其他收益 4 4 4 4 4
固定资产 110 214 220 247 270 公允价值变动收益 0 0 0 0 0
无形资产 17 16 15 14 12 投资净收益 1 1 1 1 1
其他非流动资产 61 19 22 31 44 资产处置收益 0 -0 -0 -0 -0
资产总计 482 523 479 520 586 营业利润 56 62 68 80 89
流动负债 98 101 35 51 84 营业外收入 5 0 0 0 0
短期借款 29 21 21 40 70 营业外支出 0 0 0 0 0
应付票据及应付账款 54 69 0 0 0 利润总额 61 62 68 80 90
其他流动负债 14 11 14 12 14 所得税 8 7 8 9 10
非流动负债 7 7 7 7 7 净利润 53 55 60 71 79
长期借款 0 0 0 0 0 少数股东损益 1 1 1 1 1
其他非流动负债 7 7 7 7 7 归属母公司净利润 52 54 59 69 78
负债合计 105 108 41 58 91 EBITDA 77 81 79 89 98
少数股东权益 13 17 18 19 21 EPS（元） 0.44 0.47 0.51 0.60 0.67
股本 97 97 116 116 116
资本公积 153 154 134 134 134 主要财务比率

留存收益 114 149 166 187 209 会计年度 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E
归属母公司股东权益 364 399 420 443 474 成长能力
负债和股东权益 482 523 479 520 586 营业收入(%) 18.8 16.6 9.1 18.9 15.2

营业利润(%) 25.5 12.0 9.5 17.2 12.1
归属于母公司净利润(%) 36.2 5.0 9.5 17.2 12.1
获利能力
毛利率(%) 31.7 30.4 30.2 30.3 30.2

现金流量表（百万元） 净利率(%) 19.1 17.2 17.2 17.0 16.5
会计年度 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E ROE(%) 14.0 13.3 13.8 15.3 16.0
经营活动现金流 82 58 83 64 72 ROIC(%) 13.5 13.0 13.3 14.3 14.5
净利润 53 55 60 71 79 偿债能力
折旧摊销 15 18 12 10 8 资产负债率(%) 21.7 20.5 8.6 11.2 15.6
财务费用 2 0 -1 -1 0 净负债比率(%) -4.1 -10.0 -15.7 -9.5 -5.5
投资损失 -1 -1 -1 -1 -1 流动比率 3.0 2.7 6.4 4.5 3.1
营运资金变动 7 -21 7 -21 -22 速动比率 2.2 2.0 3.8 2.4 1.7
其他经营现金流 6 6 5 6 7 营运能力
投资活动现金流 -143 -11 -18 -44 -42 总资产周转率 0.7 0.6 0.7 0.8 0.9
资本支出 76 53 19 45 43 应收账款周转率 3.2 3.4 0.0 0.0 0.0
长期投资 -70 40 0 0 0 应付账款周转率 3.8 3.6 7.1 0.0 0.0
其他投资现金流 3 2 1 1 1 每股指标（元）
筹资活动现金流 79 -30 -38 -45 -47 每股收益(最新摊薄) 0.44 0.47 0.51 0.60 0.67
短期借款 -21 -8 0 19 30 每股经营现金流(最新摊薄) 0.70 0.50 0.71 0.55 0.62
长期借款 0 0 0 0 0 每股净资产(最新摊薄) 3.14 3.44 3.62 3.82 4.09
普通股增加 21 0 19 0 0 估值比率
资本公积增加 92 0 -19 0 0 P/E 43.6 41.5 37.9 32.4 28.9
其他筹资现金流 -13 -22 -38 -64 -77 P/B 6.2 5.6 5.3 5.1 4.7
现金净增加额 18 17 27 -25 -16 EV/EBITDA 28.1 27.1 27.4 24.7 22.5

资料来源：公司财报，江海证券研究发展部
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