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基础数据

投资评级 优于大市(维持)

合理估值

收盘价 68.04 元

总市值/流通市值 54432/54062 百万元

52周最高价/最低价 68.88/43.15 元

近 3 个月日均成交额 230.17 百万元

市场走势

资料来源：Wind、国信证券经济研究所整理

相关研究报告

《豪迈科技（002595.SZ）-上半年收入同比增长 27%，铸件及机

床业务实现较好增长》 ——2025-09-01

《豪迈科技（002595.SZ）-2024 年年报点评：收入同比增长 23%，

三大板块业务齐头并进》 ——2025-03-26

《豪迈科技（002595.SZ）-三季报点评：收入同比增长 26%，轮

胎模具业务持续向好》 ——2024-11-01

《豪迈科技（002595.SZ）-半年报业绩点评：二季度收入同比增

长 25.36%，轮胎模具业务实现较好增长》 ——2024-08-19

《豪迈科技（002595.SZ）-2023 年业绩点评：轮胎模具龙头，机

床业务打开新成长空间》 ——2024-03-18

2025年前三季度收入同比增长26.88%，归母净利润同比增长26.21%。2025

年前三季度收入 80.76 亿元，同比增长 26.88%，归母净利润 17.88 亿元，

同比增长 26.21%，扣非归母净利润 17.23 亿元，同比增长 27.83%，其

中三季度收入 28.11 亿元，同比增长 26.21%，归母净利润 5.92 亿元，

同比增长 29.49%，扣非归母净利润 5.62 亿元，同比增长 27.86%。前三

季度毛利率/净利率分别为 33.99%/22.15%，同比变动-0.95/-0.14 个百

分点，高基数上维持稳定，销售/管理/研发费用率分别为 0.78%/2.62%

/5.65%，同比变动-0.53/-0.20/+0.48 个百分点，处于高研发投入阶段，

主要在机床、模具新技术等领域加大投入。

各项业务有序推进，稳步拓展。1）大型铸件业务，2024 年的备案项目《年

产 6.5 万吨关键装备基础零部件高端铸造建设项目》，项目于年内正陆

续投入使用，主要以风电零部件为主，同时年内新增备案项目《年产 7

万吨高端装备零部件铸造项目》，支撑业务规模持续增长。2）机床业

务，机床实验室预计九月底十月初投入运营，开展技术攻关、新产品测

试等工作，持续攻关高档数控机床关键核心技术。3）轮胎模具业务，

公司持续推进国际产能布局，当前墨西哥、泰国工厂产能正逐渐提升。

推出员工持股计划，强化中层激励。2025 年 10 月公司公告员工持股计划，

计划总人数不超过 2100 人，覆盖公司及子公司核心骨干，不含董事、

监事及高管；股票购买价格30元/股，来自公司已完成的回购股份144.12

万股，占总股本 0.18；锁定期 24 个月、存续期 36 个月，锁定期满一次

性解锁；来源于回购专户股份，2023 年已完成回购，区间价 28.97–34.57

元/股，公司需确认股份支付费用约 4075.7 万元，分三年摊销，2025–

2027 年分别摊销 169.8、2037.9、1868.0 万元，对利润影响温和可控。

盈利预测与估值：公司作为全球轮胎模具龙头，在轮胎模具/大型铸件主

业稳健基础上，加速向机床装备等高端制造延伸，已形成模具/铸件/机

床纵向协同格局，目前高研发投入正显著强化长期护城河。短期看公司

有望凭借海外订单持续放量/铸件产能提升/机床业务兑现保持较高水

平业绩增速，中长期看装备业务外延有望带来新的利润增长极，估值水

平有望提升。我们维持盈利预测，预计 2025 年-2027 年归属母公司净利

润分别为 23.58/27.57/31.79 亿元，对应 PE 22/19/16 倍，维持“优于

大市”评级。

风险提示：宏观经济波动；原材料价格波动；机床业务拓展不及预期。

盈利预测和财务指标 2023 2024 2025E 2026E 2027E

营业收入(百万元) 7,166 8,813 10,582 12,539 14,639

(+/-%) 7.9% 23.0% 20.1% 18.5% 16.7%

归母净利润(百万元) 1612 2011 2358 2757 3179

(+/-%) 34.3% 24.8% 17.3% 16.9% 15.3%

每股收益（元） 2.02 2.51 2.95 3.45 3.97

EBIT Margin 24.9% 24.6% 24.8% 24.5% 24.1%

净资产收益率（ROE） 18.7% 20.4% 20.5% 20.5% 20.3%

市盈率（PE） 31.7 25.4 21.7 18.5 16.1

EV/EBITDA 25.1 21.1 18.3 15.9 14.1

市净率（PB） 5.93 5.17 4.43 3.80 3.26

资料来源：Wind、国信证券经济研究所预测 注：摊薄每股收益按最新总股本计算
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图1：豪迈科技 2025 年前三季度营收同比增长 26.89% 图2：豪迈科技 2025 年前三季度归母净利润同比增长 26.21%

资料来源：Wind、国信证券经济研究所整理 资料来源：Wind、国信证券经济研究所整理

图3：豪迈科技 2025 年前三季度盈利能力提升 图4：豪迈科技 2025 年前三季度期间费用率保持稳定

资料来源：Wind、国信证券经济研究所整理 资料来源：Wind、国信证券经济研究所整理

图5：豪迈科技 2025 年前三季度研发费用维持高位 图6：豪迈科技 2025 年前三季度 ROE 保持稳定

资料来源：Wind、国信证券经济研究所整理 资料来源：Wind、国信证券经济研究所整理
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表1：可比公司估值表（截至 2025 年 10 月 27日）

证券代码 证券简称 投资评级
总市值

（亿元）

收盘价

（元）

EPS PE

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

603915.SH 国茂股份 优于大市 104 15.70 0.60 0.45 0.43 0.50 26 35 36 31

301029.SZ 怡合达 优于大市 177 27.91 0.95 0.69 0.83 1.01 29 40 34 28

平均值 28 38 35 29

002595.SZ 豪迈科技 优于大市 511 63.87 2.02 2.51 2.95 3.45 32 25 22 19

资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理 注：可比公司盈利预测为 Wind 一致预测
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财务预测与估值

资产负债表（百万元） 2023 2024 2025E 2026E 2027E 利润表（百万元） 2023 2024 2025E 2026E 2027E

现金及现金等价物 1084 1251 1887 2640 3567 营业收入 7166 8813 10582 12539 14639

应收款项 2632 3154 3874 4561 5308 营业成本 4683 5790 6967 8292 9730

存货净额 1672 2478 2675 3295 3968 营业税金及附加 77 80 96 121 136

其他流动资产 914 1150 1360 1616 1893 销售费用 93 81 97 118 155

流动资产合计 6903 8283 10047 12362 14986 管理费用 176 233 268 314 363

固定资产 2279 2388 2492 2566 2631 研发费用 356 463 525 622 726

无形资产及其他 374 515 495 476 456 财务费用 (21) (10) (35) (53) (74)

投资性房地产 219 353 353 353 353 投资收益 38 51 20 20 20

长期股权投资 139 140 134 129 123

资产减值及公允价值变

动 (9) (2) 0 0 0

资产总计 9914 11678 13520 15884 18549 其他收入 (344) (395) (525) (622) (726)

短期借款及交易性金融

负债 3 51 27 27 35 营业利润 1844 2294 2684 3146 3623

应付款项 319 525 562 674 829 营业外净收支 0 (1) 0 0 0

其他流动负债 755 917 1050 1322 1538 利润总额 1844 2293 2684 3146 3623

流动负债合计 1077 1493 1639 2023 2402 所得税费用 233 279 323 386 441

长期借款及应付债券 42 41 41 41 41 少数股东损益 (0) 2 3 3 4

其他长期负债 176 258 301 349 407 归属于母公司净利润 1612 2011 2358 2757 3179

长期负债合计 218 299 342 390 448 现金流量表（百万元） 2023 2024 2025E 2026E 2027E

负债合计 1295 1792 1981 2413 2850 净利润 1612 2011 2358 2757 3179

少数股东权益 6 7 9 11 14 资产减值准备 5 (3) 0 0 0

股东权益 8613 9879 11530 13460 15685 折旧摊销 308 335 264 287 309

负债和股东权益总计 9914 11678 13520 15884 18549 公允价值变动损失 9 2 0 0 0

财务费用 (21) (10) (35) (53) (74)

关键财务与估值指标 2023 2024 2025E 2026E 2027E 营运资本变动 (203) (1250) (914) (1130) (1269)

每股收益 2.02 2.51 2.95 3.45 3.97 其它 (5) 4 2 2 3

每股红利 0.37 1.00 0.88 1.03 1.19 经营活动现金流 1726 1099 1711 1916 2222

每股净资产 10.77 12.35 14.41 16.83 19.61 资本开支 0 (422) (349) (342) (355)

ROIC 20.97% 22.00% 24% 25% 26% 其它投资现金流 (600) 350 0 0 0

ROE 18.72% 20.36% 20% 20% 20% 投资活动现金流 (461) (72) (343) (336) (349)

毛利率 35% 34% 34% 34% 34% 权益性融资 5 0 0 0 0

EBIT Margin 25% 25% 25% 25% 24% 负债净变化 42 (1) 0 0 0

EBITDA Margin 29% 28% 27% 27% 26% 支付股利、利息 (299) (800) (708) (827) (954)

收入增长 8% 23% 20% 18% 17% 其它融资现金流 (291) 742 (24) 0 8

净利润增长率 34% 25% 17% 17% 15% 融资活动现金流 (802) (861) (731) (827) (946)

资产负债率 13% 15% 15% 15% 15% 现金净变动 463 166 636 753 927

股息率 0.6% 1.6% 1.4% 1.6% 1.9% 货币资金的期初余额 622 1084 1251 1887 2640

P/E 31.7 25.4 21.7 18.5 16.1 货币资金的期末余额 1084 1251 1887 2640 3567

P/B 5.9 5.2 4.4 3.8 3.3 企业自由现金流 0 565 1314 1511 1786

EV/EBITDA 25.1 21.1 18.3 15.9 14.1 权益自由现金流 0 1306 1321 1558 1859

资料来源：Wind、国信证券经济研究所预测
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