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宗申动力（001696.SZ）2025 年三季报点评     

业绩符合预期，航发业务稳步发展 
 

 2025 年 10 月 31 日 

 

➢ 事件：公司披露 2025 年三季报，2025 年前三季度公司实现营业收入 96.39

亿元，同比增长 30.17%，归母净利润 7.58亿元，同比增长 93.7%，毛利率 14.29%

（-0.11pct），净利率 8.11%（+2.36pct）；2025Q3 公司实现营业收入 29.46

亿元，同比+13.68%，归母净利润 2.52 亿元，同比+130.65%，毛利率 14.53%

（+0.74pct），净利率 9.09%（+4.36pct）。 

➢ 营收维持稳健增长，毛利率略有扰动，费用率控制良好。2025Q3 公司实现

营业收入 29.46 亿元，同比+13.68%，主要受益于海外需求持续扩张；毛利率稳

中有升，主要系产品结构改善所致；费用率方面，2025Q3 公司销售费用率/管理

费用率/研发费用率/财务费用率分别 2.19%/2.37%/2.96%/0.19%，同比-

0.24pct/-0.04pct/+0.03pct/-1.7pct，费用整体控制良好。 

➢ 宗申动力是国内专业化中小型动力机械产品制造基地之一，主要从事中小型

动力机械产品及部分终端产品的研发、制造、销售等业务。1）通用机械业务：

纵向产业链延伸，一体化布局。公司通用机械业务产品谱系广泛，宗申通机公司

为业务载体。宗申通机公司专业研发生产和销售通用汽油机、小型发电机组、高

压清洗机、水泵、舷外机、电动产品和农林机械产品等。通用动力涵盖 31CC-

999CC，垂直轴、水平轴及便携式通用汽油机、专用动力及多燃料动力；终端机

械包括 1kW-20kW 发电机组、1 寸-6 寸水泵、高压清洗机、微耕机/田园管理机

等农园林机械等。宗申通机公司产品远销澳洲、欧洲、亚非、南美、北美等 70 多

个国家和地区，与多家国内外知名公司建立长期稳定的合作关系。2）摩托车制

造业务：产品谱系齐全，龙头地位稳固。宗申发动机公司历经多年的发展，已成

为国内规模较大、品种较全的摩托车动力生产企业，主要产品为两轮车、三轮车、

越野车、踏板车等全系列摩托车发动机，排量涵盖 35CC 至 1000CC，品种齐全，

机型丰富，产品销售网络覆盖全国，并出口欧美、中东、东南亚和非洲等多个国

家和地区。3）航发业务：民营航发创新型企业，受益于低空经济。宗申航发公

司已形成以 200HP 以下航空活塞发动机为主的产品线，已构建了五大基础产品

平台，共计 20 余款衍生产品以及螺旋桨产品，适用于无人机及轻型通航飞机市

场，并按不同高空适应性客户需求分别开发了多个子品类。 

➢ 投资建议：基于公司通用动力及摩发动力业务稳健增长，低空经济业务进展

如火如荼，我们预测公司 2025-2027 年归母净利润分别 9.46/12.11/14.71 亿

元，同比增长率分别为 105.1%/28%/21.4%，对应 PE 分别为 29X/23X/19X，

维持“推荐”评级。 

➢ 风险提示：下游需求不及预期的风险；新业务拓展不及预期的风险；原材料

价格波动的风险。  

 
[Table_Forcast] 盈利预测与财务指标 

项目/年度 2024A 2025E 2026E 2027E 

营业收入（百万元） 10,506  13,573  16,187  18,680  

增长率（%） 28.9  29.2  19.3  15.4  

归属母公司股东净利润（百万元） 461  946  1,211  1,471  

增长率（%） 27.5  105.1  28.0  21.4  

每股收益（元） 0.40  0.83  1.06  1.28  

PE 59  29  23  19  

PB 5.5  4.8  4.3  3.7  

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2025 年 10 月 31 日收盘价）   
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公司财务报表数据预测汇总  
[TABLE_FINANCE] 利润表（百万元） 2024A 2025E 2026E 2027E  主要财务指标 2024A 2025E 2026E 2027E 

营业总收入 10,506  13,573  16,187  18,680   成长能力（%）         

营业成本 8,974  11,621  13,803  15,862   营业收入增长率 28.89  29.19  19.25  15.40  

营业税金及附加 39  54  65  75   EBIT 增长率 33.96  49.71  26.05  20.78  

销售费用 273  299  356  411   净利润增长率 27.45  105.08  28.04  21.41  

管理费用 265  326  388  448   盈利能力（%）     

研发费用 315  339  405  467   毛利率 13.58  14.38  14.72  15.08  

EBIT 659  987  1,244  1,502   净利润率 4.44  6.97  7.48  7.87  

财务费用 31  82  88  84   总资产收益率 ROA 3.85  7.24  8.32  9.13  

资产减值损失 -21  -14  -8  -10   净资产收益率 ROE 9.25  16.69  18.89  20.20  

投资收益 27  217  259  299   偿债能力     

营业利润 614  1,108  1,406  1,708   流动比率 1.68  1.64  1.70  1.78  

营业外收支 -7  0  0  0   速动比率 1.06  0.99  1.04  1.11  

利润总额 607  1,108  1,406  1,708   现金比率 0.38  0.44  0.49  0.56  

所得税 111  136  173  210   资产负债率（%） 54.80  53.16  52.62  51.51  

净利润 496  971  1,233  1,498   经营效率     

归属于母公司净利润 461  946  1,201  1,459   应收账款周转天数 67.19  55.99  45.40  46.20  

EBITDA 932  1,276  1,562  1,808   存货周转天数 40.27  39.84  40.23  40.94  

      总资产周转率 0.94  1.08  1.17  1.22  

资产负债表（百万元） 2024A 2025E 2026E 2027E  每股指标（元）     

货币资金 1,499  1,999  2,541  3,254   每股收益 0.40  0.83  1.06  1.28  

应收账款及票据 2,365  2,159  2,585  2,984   每股净资产 4.36  4.95  5.60  6.36  

预付款项 54  105  124  143   每股经营现金流 0.28  1.22  1.00  1.25  

存货 1,166  1,406  1,679  1,929   每股股利 0.20  0.41  0.53  0.64  

其他流动资产 1,484  1,714  1,960  2,112   估值分析     

流动资产合计 6,568  7,383  8,889  10,421   PE 59  29  23  19  

长期股权投资 955  955  955  955   PB 5.5  4.8  4.3  3.7  

固定资产 1,609  1,713  1,713  1,713   EV/EBITDA 30.90  22.58  18.45  15.93  

无形资产 325  325  325  325   股息收益率（%） 0.84  1.72  2.21  2.68  

非流动资产合计 5,420  5,692  5,668  5,680        

资产合计 11,988  13,075  14,558  16,101        

短期借款 150  150  150  150   现金流量表（百万元） 2024A 2025E 2026E 2027E 

应付账款及票据 2,611  3,099  3,681  4,230   净利润 496  971  1,244  1,510  

其他流动负债 1,143  1,261  1,387  1,473   折旧和摊销 273  289  318  306  

流动负债合计 3,904  4,510  5,218  5,853   营运资金变动 -604  218  -287  -219  

长期借款 1,725  1,725  1,725  1,725   经营活动现金流 325  1,401  1,146  1,433  

其他长期负债 941  716  716  716   资本开支 -310  -248  -264  -288  

非流动负债合计 2,666  2,441  2,441  2,441   投资 -396  0  0  0  

负债合计 6,570  6,951  7,659  8,294   投资活动现金流 -670  -280  -5  11  

股本 1,145  1,145  1,145  1,145   股权募资 0  0  0  0  

少数股东权益 428  454  486  525   债务募资 960  -172  0  0  

股东权益合计 5,418  6,124  6,898  7,807   筹资活动现金流 247  -620  -600  -732  

负债和股东权益合计 11,988  13,075  14,558  16,101   现金净流量 -53  500  542  713  

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测   
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