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基本数据 2025-12-15 

当前股价（元） 11.05 

总市值（亿元） 101 

总股本（百万股） 918 

流通股本（百万股） 918 

52周价格范围（元） 6.24-12.41 

日均成交额（百万元） 359.99 

 

市场表现 

 

资料来源：Wind，华鑫证券研究 
 

相关研究  
1、《模塑科技（000700）：2025Q3

净利润短期承压，新项目定点奠定

未来成长基本盘》2025-11-18 

2、《模塑科技（000700）：盈利能

力逐步修复，密集获得大客户项目

定点》2025-08-26  
   
 

 模塑科技与国内某机器人公司签订了零部件采购协议，正式

接到客户发出的人形机器人外覆盖件小批量采购订单。 
 

投资要点 

▌ 轻量化需求日趋增长，拓展人形机器人板块业务  

适配客户需求，积极向人形机器人轻量化赛道拓展。模塑科
技与国内某机器人公司签订了零部件采购框架协议，并于近

日正式接到客户发出的人形机器人外覆盖件小批量采购订
单，标志着公司业务正式向人形机器人产业拓展。 

轻量化是大势所趋，可提高人形机器人能效和安全性。轻量

化通过降低机器人自身质量，使得机器人在静态维持姿态与
动态运动过程中的能量消耗能够被有效降低，从而在同等电

池容量下实现更长的续航。同时，轻量化可以缓解散热压
力，简化系统设计。机器人重量的降低，直接减轻了电机、

减速器等核心驱动部件的负载，进而减少了运行过程中的发
热量，提高机器人的稳定性。此外，人形机器人塑料外壳在

摔倒的时候起到缓冲的作用，保护内部结构件，减小对外界
环境伤害，更加安全。 

▌ 主业积累优质客户资源，奠定机器人客户基本盘 

公司在国内豪华车外饰件细分市场位列第一。目前公司现已
获得北美知名电动车企、宝马、北京奔驰、上汽奥迪、蔚

来、小鹏、理想、智己、极氪、赛力斯、比亚迪等头部品牌
的订单。公司具有优质主业客户资源，一方面能带动业绩稳

步增长；另一方面，与客户长期合作积累信任度有望迁徙至
人形机器人领域，促使公司人形机器人业务快速成长。 

▌ 盈利预测 

预测公司 2025-2027 年收入分别为 79.0/87.3/96.6 亿元，归

母净利润分别为 4.7/6.1/7.1 亿元，公司业绩有望稳步增

长，人形机器人业务有望打开第二成长曲线，维持“买入”
投资评级。 

 

▌ 风险提示 
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原材料价格上涨风险，汽车销量不及预期风险，地缘政治风

险，项目进度低于预期风险，汇率波动风险。 
  

预测指标 2024A 2025E 2026E 2027E 

主营收入（百万元） 7,136 7,895 8,729 9,656 

增长率（%） -18.2% 10.6% 10.6% 10.6% 

归母净利润（百万元） 626 467 605 706 

增长率（%） 39.5% -25.5% 29.7% 16.6% 

摊薄每股收益（元） 0.68 0.51 0.66 0.77 

ROE（%） 17.9% 12.7% 15.4% 16.8% 
 

资料来源：Wind，华鑫证券研究 
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公司盈利预测（百万元） 
 
资产负债表 2024A 2025E 2026E 2027E 

流动资产: 

现金及现金等价物 1,791 1,940 2,338 2,782 

应收款 1,295 1,642 1,815 2,008 

存货 870 952 1,049 1,165 

其他流动资产 463 487 513 542 

流动资产合计 4,419 5,021 5,715 6,497 

非流动资产: 

金融类资产 240 240 240 240 

固定资产 2,378 2,236 2,099 1,967 

在建工程 56 39 27 19 

无形资产 153 146 138 131 

长期股权投资 545 545 545 545 

其他非流动资产 813 813 813 813 

非流动资产合计 3,945 3,779 3,622 3,475 

资产总计 8,364 8,800 9,337 9,972 

流动负债: 

短期借款 2,077 2,086 2,095 2,104 

应付账款、票据 2,025 2,216 2,441 2,712 

其他流动负债 553 597 653 720 

流动负债合计 4,706 4,956 5,252 5,605 

非流动负债: 

长期借款 0 0 0 0 

其他非流动负债 156 158 160 162 

非流动负债合计 156 158 160 162 

负债合计 4,862 5,114 5,412 5,767 

所有者权益 

股本 918 918 918 918 

股东权益 3,501 3,686 3,925 4,205 

负债和所有者权益 8,364 8,800 9,337 9,972 
 
  
现金流量表 2024A 2025E 2026E 2027E 

净利润 623 465 603 703 

少数股东权益 -3 -2 -3 -3 

折旧摊销 390 166 156 147 

公允价值变动 134 134 134 134 

营运资金变动 62 -212 -9 6 

经营活动现金净流量 1206 550 881 987 

投资活动现金净流量 115 159 149 140 

筹资活动现金净流量 -1171 -271 -354 -414 

现金流量净额 149 438 676 712  

 
 
利润表 2024A 2025E 2026E 2027E 

营业收入 7,136 7,895 8,729 9,656 

营业成本 5,845 6,349 6,993 7,768 

营业税金及附加 44 49 54 59 

销售费用 118 118 122 126 

管理费用 623 632 655 676 

财务费用 -90 78 77 76 

研发费用 225 237 236 241 

费用合计 876 1,065 1,089 1,119 

资产减值损失 -42 -34 -35 -37 

公允价值变动 134 134 134 134 

投资收益 240 0 0 0 

营业利润 647 534 693 808 

加:营业外收入 0 0 0 0 

减:营业外支出 6 0 0 0 

利润总额 642 534 693 808 

所得税费用 18 69 90 105 

净利润 623 465 603 703 

少数股东损益 -3 -2 -3 -3 

归母净利润 626 467 605 706  
  
主要财务指标 2024A 2025E 2026E 2027E 

成长性 

营业收入增长率 -18.2% 10.6% 10.6% 10.6% 

归母净利润增长率 39.5% -25.5% 29.7% 16.6% 

盈利能力 

毛利率 18.1% 19.6% 19.9% 19.6% 

四项费用/营收 12.3% 13.5% 12.5% 11.6% 

净利率 8.7% 5.9% 6.9% 7.3% 

ROE 17.9% 12.7% 15.4% 16.8% 

偿债能力 

资产负债率 58.1% 58.1% 58.0% 57.8% 

营运能力 

总资产周转率 0.9 0.9 0.9 1.0 

应收账款周转率 5.5 4.8 4.8 4.8 

存货周转率 6.7 6.7 6.7 6.7 

每股数据(元/股) 

EPS 0.68 0.51 0.66 0.77 

P/E 16.20 21.74 16.76 14.4 

P/S 1.4 1.3 1.2 1.1 

P/B 2.9 2.8 2.6 2.4  
资料来源：Wind、华鑫证券研究 
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▌ 汽车组介绍 
 
林子健：厦门大学硕士，自动化/世界经济专业，CPA。9 年汽车行业研究经

验，兼具买方和卖方研究视角。立足产业，做深入且前瞻的研究，覆盖人形机

器人行星滚柱丝杠、线性关节模组、灵巧手以及传感器等领域。 

张智策：武汉大学本科，哥伦比亚大学硕士，2024 年加入华鑫证券。2 年华为

汽车业务工作经验，主要负责智选车型战略规划及相关竞品分析。 

程晨：上海财经大学金融硕士，2024 年加入华鑫证券，主要负责汽车&人形机

器人板块。 

钱臻：伦敦大学学院本科及硕士，2025 年加入华鑫证券。 
 
 

▌ 证券分析师承诺 

本报告署名分析师具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格并注册为

证券分析师，以勤勉的职业态度，独立、客观地出具本报告。本报告清晰准确

地反映了本人的研究观点。本人不曾因，不因，也将不会因本报告中的具体推

荐意见或观点而直接或间接收到任何形式的补偿。 

 

▌ 证券投资评级说明 

股票投资评级说明： 

 投资建议 预测个股相对同期证券市场代表性指数涨幅 

1 买入 > 20% 

2 增持 10% — 20% 

3 中性 -10% — 10% 

4 卖出 < -10% 

行业投资评级说明： 

 投资建议 行业指数相对同期证券市场代表性指数涨幅 

1 推荐 > 10% 

2 中性 -10% — 10% 

3 回避 < -10% 

以报告日后的 12个月内，预测个股或行业指数相对于相关证券市场主要指数的

涨跌幅为标准。 

相关证券市场代表性指数说明：A 股市场以沪深 300 指数为基准；新三板市场

以三板成指（针对协议转让标的）或三板做市指数（针对做市转让标的）为基

准；香港市场以恒生指数为基准；美国市场以道琼斯指数为基准。 
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▌ 免责条款 

华鑫证券有限责任公司（以下简称“华鑫证券”）具有中国证监会核准的证券

投资咨询业务资格。本报告由华鑫证券制作，仅供华鑫证券的客户使用。本公

司不会因接收人收到本报告而视其为客户。 

本报告中的信息均来源于公开资料，华鑫证券研究部门及相关研究人员力求准

确可靠，但对这些信息的准确性及完整性不作任何保证。我们已力求报告内容

客观、公正，但报告中的信息与所表达的观点不构成所述证券买卖的出价或询

价的依据，该等信息、意见并未考虑到获取本报告人员的具体投资目的、财务

状况以及特定需求，在任何时候均不构成对任何人的个人推荐。投资者应当对

本报告中的信息和意见进行独立评估，并应同时结合各自的投资目的、财务状

况和特定需求，必要时就财务、法律、商业、税收等方面咨询专业顾问的意

见。对依据或者使用本报告所造成的一切后果，华鑫证券及/或其关联人员均不

承担任何法律责任。本公司或关联机构可能会持有报告中所提到的公司所发行

的证券头寸并进行交易，还可能为这些公司提供或争取提供投资银行、财务顾

问或者金融产品等服务。本公司在知晓范围内依法合规地履行披露。 

本报告中的资料、意见、预测均只反映报告初次发布时的判断，可能会随时调

整。该等意见、评估及预测无需通知即可随时更改。在不同时期，华鑫证券可

能会发出与本报告所载意见、评估及预测不一致的研究报告。华鑫证券没有将

此意见及建议向报告所有接收者进行更新的义务。 

本报告版权仅为华鑫证券所有，未经华鑫证券书面授权，任何机构和个人不得

以任何形式刊载、翻版、复制、发布、转发或引用本报告的任何部分。若华鑫

证券以外的机构向其客户发放本报告，则由该机构独自为此发送行为负责，华

鑫证券对此等行为不承担任何责任。本报告同时不构成华鑫证券向发送本报告

的机构之客户提供的投资建议。如未经华鑫证券授权，私自转载或者转发本报

告，所引起的一切后果及法律责任由私自转载或转发者承担。华鑫证券将保留

随时追究其法律责任的权利。请投资者慎重使用未经授权刊载或者转发的华鑫

证券研究报告。 
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