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业绩预告符合预期，募投项目有望推动成长 
  

财务指标 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E 

营业收入（百万元） 641 668 813 952 1,095 

增长率 yoy（%） 5.6 4.2 21.7 17.1 15.1 

归母净利润（百万元） 67 75 141 174 202 

增长率 yoy（%） 0.8 12.4 86.5 23.5 16.4 

ROE（%） 7.7 7.3 12.5 13.8 14.3 

EPS 最新摊薄（元） 0.20 0.23 0.42 0.52 0.61 

P/E（倍） 66.6 59.2 31.8 25.7 22.1 

P/B（倍） 4.7 4.5 4.1 3.7 3.3  

资料来源：公司财报，长城证券产业金融研究院 

 

事件：公司发布 2025 年年度业绩预增公告，预计 2025 年实现归母净利润 1.20 亿

元至 1.48 亿元，同比增长 59.17%至 96.31%；实现扣非净利润 1.19 亿元至 1.47

亿元，同比增长 57.57%至 94.65%。 

2025 年业绩预告符合预期，盈利能力持续改善。根据公司 2025 年业绩预告，预

计 2025 年实现归母净利润 1.20 亿元至 1.48 亿元，同比增长 59.17%至 96.31%。

报告期内业绩增长的主要原系公司核心业务稳健增长，产品结构发生变化，降本增

效盈利水平提高，整体毛利率同比上升，净利润大幅增长。 

2030 年中国铁路营业里程将达 18 万公里左右。根据国铁集团官网，2024 年我国

铁路营业里程实现 16 万公里；2025 年底达到 16.5 万公里，其中高铁营业里程突

破 5 万公里；到 2030 年，全国铁路营业里程将达到 18 万公里左右，其中高铁 6

万公里左右，复线率和电气化率分别提升至 64%和 78%，我国基本建成世界一流

的现代化铁路网。我们认为，公司作为国内轨道非金属扣件龙头企业，公司轨道扣

件业务将会跟随行业共同受益。 

可转债注册获同意，拟发行不超过 4 亿元可转债，提升高分子改性材料业务产能，

布局研发生产铁路轨道综合检查仪新产品。根据公司可转债募集说明书，公司拟向

不特定对象发行可转债募集资金总额不超过 4 亿元，其中： 

1) 拟投入募集资金 2.8 亿元用于建设“智能装备生产基地项目”（项目总投资额

约 3.83 亿元），主要用于研发生产新产品铁路轨道综合检查仪，项目建成后，将形

成年产 450 台智能轨道检测车产品的生产能力。 

2) 拟投入募集资金 0.5 亿元用于建设“年产 1.8 万吨塑料改性新材料生产线建设

项目”，本次募投项目拟结合生产工艺量身打造厂房和生产线布局，扩大产品产能，

促进产品降本增效，提高盈利能力和产品竞争力； 

3) 拟投入募集资金 0.7 亿元，用于补充流动资金； 

购买股权暨关联交易完成，进一步布局高分子改性材料领域。根据公司公告，和之

祥是一家专注于高分子材料改性，运用辐照改性技术对传统 PTFE 及复合材料迭代

升级的公司。经辐照改性的 PTFE 可应用于机械密封系统、具身智能、汽车热管理

系统、深海深空深地、高频高速电路板、半导体零部件及医用器件等，已与国内行

买入（维持评级） 

 

股票信息 

  
行业 机械 

2026年 01 月 22日收盘价（元） 13.70 

总市值（百万元） 4,559.23 

流通市值（百万元） 4,546.12 

总股本（百万股） 332.79 

流通股本（百万股） 331.83 

近 3月日均成交额（百万元） 93.01 
  
 

作者 

  

 

分析师   刘鹏 

SAC：S1070520030002 

邮箱：liupeng@cgws.com 

 

 

分析师   蔡航 

SAC：S1070522050002 

邮箱：caihang@cgws.com 

   
 

相关研究 

  
1、《前三季度营收净利双增，拟发可转债募投

扩张产能+布局新产品》2025-12-15 

2、《业绩稳健增长，研发创新增添新动能》

2025-04-23   



公司动态点评 

 

P.2 请仔细阅读本报告末页声明 

业内部分企业建立合作关系，同时还可应用于核电、电磁隐身系统、低轨道卫星、

空间站建设等国防科技领域。辐照改性 PTFE—PEEK 材料，可应用于关节模组及减

速器行星轮等。辐照改性 PTFE 复合材料可应用于滑动轴承内衬等，提高传动组件

的自润滑性和耐久寿命。根据 iFind 互动问答，和之祥已与三花汽零、双环传动等

企业开展技术交流，探讨合作。并在 2025 年 11 月中旬，和之祥作为支持单位之

一，在杭州召开“2025 氟塑料加工技术交流会暨氟塑料加工专委会年会”。公司已

按照《关于浙江和之祥科技有限公司之股权转让协议》的约定向鲍晓华女士支付本

次购买和之祥 5%股权的全部款项，完成本次交易。 

投资建议：我们预计公司 2025-2027 年实现营业收入分别 8.13 亿元、9.52 亿元和

10.95 亿元，实现归母净利润分别为 1.41 亿元、1.74 亿元、2.02 亿元，同比增长

86.5%、23.5%、16.4%。对应 EPS 分别为 0.42 元、0.52 元、0.61 元，当前股价

（2026 年 1 月 21 日收盘价）对应的 PE 倍数分别为 32X、26X、22X，考虑公司所

处的轨道交通行业和电子元器件配件行业的成长空间，以及公司向上游新材料领域

布局成效已经显现，维持“买入”评级。 

风险提示：铁路建设不及预期的风险，城市轨道交通建设不及预期的风险，市场竞

争加剧的风险，原材料价格上涨的风险，新产品市场推广不及预期。 
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财务报表和主要财务比率 
 
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 851 938 1162 1319 1560  营业收入 641 668 813 952 1095 

现金 301 393 446 535 611  营业成本 459 484 548 625 712 

应收票据及应收账款 299 376 483 549 671  营业税金及附加 7 6 8 9 10 

其他应收款 3 0 4 1 5  销售费用 8 7 9 12 15 

预付账款 3 3 5 4 7  管理费用 46 44 48 57 66 

存货 118 129 152 168 196  研发费用 31 40 41 51 61 

其他流动资产 127 37 72 62 71  财务费用 -3 -7 1 1 2 

非流动资产 373 552 642 740 827  资产和信用减值损失 -10 -14 0 0 0 

长期股权投资 0 0 0 0 0  其他收益 4 3 0 0 0 

固定资产 265 245 296 337 373  公允价值变动收益 0 0 0 0 0 

无形资产 29 89 145 201 255  投资净收益 4 5 5 5 5 

其他非流动资产 78 218 201 202 199  资产处置收益 0 0 0 0 0 

资产总计 1223 1490 1804 2059 2387  营业利润 92 87 164 202 235 

流动负债 213 389 622 752 929  营业外收入 0 0 0 0 0 

短期借款 70 131 419 437 661  营业外支出 1 1 1 1 1 

应付票据及应付账款 88 194 129 247 182  利润总额 91 86 163 201 234 

其他流动负债 55 65 74 68 86  所得税 14 11 22 27 32 

非流动负债 14 72 68 63 55  净利润 76 75 141 174 202 

长期借款 10 68 64 59 51  少数股东损益 9 0 0 0 0 

其他非流动负债 4 4 4 4 4  归属母公司净利润 67 75 141 174 202 

负债合计 227 461 690 815 984  EBITDA 117 108 197 248 291 

少数股东权益 38 44 44 44 44  EPS（元/股） 0.20 0.23 0.42 0.52 0.61 

股本 246 344 333 333 333        

资本公积 365 265 265 265 265  主要财务比率      

留存收益 371 415 480 559 650  会计年度 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E 

归属母公司股东权益 958 985 1070 1200 1359  成长能力      

负债和股东权益 1223 1490 1804 2059 2387  营业收入（%） 5.6 4.2 21.7 17.1 15.1 

       营业利润（%） 11.3 -4.7 87.0 23.5 16.4 

       归属母公司净利润（%） 0.8 12.4 86.5 23.5 16.4 

       获利能力      

       毛利率（%） 28.4 27.5 32.5 34.3 35.0 

现金流量表（百万元）       净利率（%） 11.9 11.3 17.3 18.3 18.5 

会计年度 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E  ROE（%） 7.7 7.3 12.5 13.8 14.3 

经营活动现金流 60 80 -27 240 32  ROIC（%） 7.2 5.7 9.1 10.5 10.1 

净利润 76 75 141 174 202  偿债能力      

折旧摊销 28 29 30 38 46  资产负债率（%） 18.6 30.9 38.3 39.6 41.2 

财务费用 -3 -7 1 1 2  净负债比率（%） -21.8 -16.3 5.0 -1.3 8.9 

投资损失 -4 -5 -5 -5 -5  流动比率 4.0 2.4 1.9 1.8 1.7 

营运资金变动 -62 -32 -194 32 -212  速动比率 3.4 2.1 1.6 1.5 1.5 

其他经营现金流 25 20 1 0 0  营运能力      

投资活动现金流 -75 -95 -141 -122 -130  总资产周转率 0.5 0.5 0.5 0.5 0.5 

资本支出 27 137 134 131 134  应收账款周转率 2.3 2.0 1.9 1.9 1.8 

长期投资 -53 75 0 0 0  应付账款周转率 6.4 4.9 4.9 4.9 4.9 

其他投资现金流 5 -33 -7 9 4  每股指标（元）      

筹资活动现金流 -14 100 -87 -40 -53  每股收益（最新摊薄） 0.20 0.23 0.42 0.52 0.61 

短期借款 3 61 288 18 224  每股经营现金流（最新摊薄） 0.18 0.24 -0.08 0.72 0.10 

长期借款 10 58 -4 -5 -8  每股净资产（最新摊薄） 2.88 2.96 3.25 3.64 4.12 

普通股增加 0 98 -11 0 0  估值比率      

资本公积增加 6 -100 0 0 0  P/E 66.6 59.2 31.8 25.7 22.1 

其他筹资现金流 -32 -18 -360 -53 -269  P/B 4.7 4.5 4.1 3.7 3.3 

现金净增加额 -28 86 -255 78 -151  EV/EBITDA 36.0 40.0 23.1 18.1 15.8  

资料来源：公司财报，长城证券产业金融研究院 
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