
  

请仔细阅读本报告末页声明 

证券研究报告 | 公司动态点评 

2026 年 04 月 14 日 

 

吉宏股份（002803.SZ） 

业绩高增+资本升级共振，全球化战略再提速 
  

财务指标 2024A 2025A 2026E 2027E 2028E 

营业收入（百万元） 5,529 6,722 8,271 10,009 11,803 

增长率 yoy（%） -17.4 21.6 23.0 21.0 17.9 

归母净利润（百万元） 182 277 366 462 568 

增长率 yoy（%） -47.3 52.2 32.2 26.2 23.0 

ROE（%） 8.4 12.1 14.2 15.5 16.4 

EPS 最新摊薄（元） 0.40 0.61 0.81 1.03 1.26 

P/E（倍） 40.5 26.6 20.1 16.0 13.0 

P/B（倍） 3.3 2.7 2.5 2.2 1.9  

资料来源：聚源数据，公司财报，长城证券产业金融研究院 

 

事件：公司发布 2025 年报，2025 年，公司实现营收 67.22 亿元，同比增长 21.56%；

归母净利润2.77亿元，同比增长52.16%；扣非净利润2.41亿元，同比增长50.87%。 

登陆港交所，实现 A+H 资本布局。根据公司 2025 年报，2025 年 5 月 27 日，公

司首次公开发行 H 股并在港交所主板上市，成为国内首家跨境社交电商和快消品

包装的 A+H 上市企业、厦门首家实现 A+H 上市企业、首家港股上市当天股票即纳

入港股通标的证券名单企业，创下多个开创性纪录。此次 H 股上市，是公司全球

化战略的关键节点，公司将以此为契机，借助香港国际金融中心的资本枢纽地位及

香港资本市场作为国际资本平台的影响，积极推动跨境社交电商与包装业务的全球

化布局，持续开拓销售区域，深化海外市场渗透，保障行业领跑优势。 

“包装+跨境社交电商”业务双轮驱动，营收和利润均实现较大幅度增长。根据公

司 2025 年报，2025 年，公司实现营业收入 67.22 亿元，同比增长 21.56%，归母

净利润 2.77 亿元，同比增长 52.16%，扣非净利润 2.41 亿元，同比增长 50.87%；

整体毛利率达 46.92%，同比增加 2.99pct。 

跨境电商业务：巩固传统优势市场，积极开拓欧洲等新区域，持续深化 AI 在跨境

电商业务全场景的融合应用。根据公司 2025 年报，公司跨境社交电商业务实现营

业收入 43.73 亿元，同比增长 29.93%，归母净利润 1.07 亿元，同比增长 86.81%，

毛利率达 61.02%，同比增加 0.22pct。报告期内，公司在巩固东南亚、东北亚等

传统优势市场的同时，积极拓展欧洲等区域，并推出“电商合伙人计划”，将公司

成熟的“技术+运营”能力模块化、产品化，进一步激活区域销售增长潜力。 

包装业务：坚定执行“走出去”战略，加速出海。根据公司 2025 年报，公司包装

业务实现营业收入 23.45 亿元，同比增长 11.71%，归母净利润 1.84 亿元，同比

增长 27.67%，毛利率达 20.69%，同比增加 2.84pct。报告期内，公司通过在江苏

张家港及阿联酋拉斯海马投资建设包装生产基地，加码食品包装并布局烟草包装，

持续优化现有供应链网络，拓宽包装业务领域，标志着公司包装业务从“产品出海”

迈向“产能出海”发展新阶段。 

投资建议：公司作为中国 B2C 出口社交电商行业领先企业及纸制快消品包装行业

领先企业，随着公司持续推动跨境电商与包装业务的全球化布局，持续开拓销售区

域，深化海外市场渗透，未来有望形成双轮驱动的可持续增长模式。我们预计公司
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总市值（百万元） 7,373.13 

流通市值（百万元） 4,725.76 

总股本（百万股） 450.41 

流通股本（百万股） 288.68 

近 3月日均成交额（百万元） 195.30 
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2026-2028 年归母净利润分别为 3.66 亿元、4.62 亿元、5.68 亿元，EPS 分别为 0.81

元、1.03 元、1.26 元，2026 年 4 月 13 日股价对应 PE 分别为 20X、16X、13X，

维持“买入”评级。 

风险提示：汇率波动风险，AI 等新技术落地不及预期，政策落地不及预期，海外

经济波动的风险，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 2024A 2025A 2026E 2027E 2028E  会计年度 2024A 2025A 2026E 2027E 2028E 

流动资产 1974 2728 3601 3673 4950  营业收入 5529 6722 8271 10009 11803 

现金 764 1262 1676 1437 2132  营业成本 3100 3568 4266 5029 5822 

应收票据及应收账款 551 626 800 972 1128  营业税金及附加 16 18 23 29 35 

其他应收款 55 136 15 176 60  销售费用 1850 2376 3015 3808 4609 

预付账款 21 28 82 36 88  管理费用 247 254 298 320 342 

存货 448 516 906 923 1406  研发费用 124 136 167 201 236 

其他流动资产 136 160 122 129 135  财务费用 7 27 21 14 11 

非流动资产 1529 1594 1729 1939 2134  资产和信用减值损失 -19 -18 -17 -17 -17 

长期股权投资 107 180 227 278 332  其他收益 39 30 30 31 32 

固定资产 897 895 1053 1222 1376  公允价值变动收益 0 0 0 0 0 

无形资产 112 113 107 100 94  投资净收益 12 20 0 0 0 

其他非流动资产 413 407 342 338 332  资产处置收益 0 3 0 0 0 

资产总计 3503 4322 5329 5612 7084  营业利润 217 378 494 622 763 

流动负债 1084 1242 1866 1665 2555  营业外收入 2 1 1 1 1 

短期借款 109 230 120 130 140  营业外支出 1 3 2 2 2 

应付票据及应付账款 718 696 1295 1128 1776  利润总额 218 375 494 621 762 

其他流动负债 258 316 451 408 639  所得税 34 41 52 64 76 

非流动负债 210 329 355 362 338  净利润 184 334 442 558 686 

长期借款 127 239 287 303 289  少数股东损益 3 57 76 95 117 

其他非流动负债 83 91 68 59 49  归属母公司净利润 182 277 366 462 568 

负债合计 1295 1571 2221 2027 2893  EBITDA 332 482 612 770 943 

少数股东权益 6 52 128 223 341  EPS（元/股） 0.40 0.61 0.81 1.03 1.26 

股本 385 450 448 448 448        

资本公积 253 574 574 574 574  主要财务比率      

留存收益 1722 1862 2174 2569 3054  会计年度 2024A 2025A 2026E 2027E 2028E 

归属母公司股东权益 2202 2698 2981 3362 3850  成长能力      

负债和股东权益 3503 4322 5329 5612 7084  营业收入（%） -17.4 21.6 23.0 21.0 17.9 

       营业利润（%） -43.9 74.1 30.9 25.8 22.6 

       归属母公司净利润（%） -47.3 52.2 32.2 26.2 23.0 

       获利能力      

       毛利率（%） 43.9 46.9 48.4 49.8 50.7 

现金流量表（百万元）       净利率（%） 3.3 5.0 5.3 5.6 5.8 

会计年度 2024A 2025A 2026E 2027E 2028E  ROE（%） 8.4 12.1 14.2 15.5 16.4 

经营活动现金流 387 261 888 183 1166  ROIC（%） 7.4 10.0 12.6 14.1 15.3 

净利润 184 334 442 558 686  偿债能力      

折旧摊销 112 109 123 155 191  资产负债率（%） 37.0 36.4 41.7 36.1 40.8 

财务费用 7 27 21 14 11  净负债比率（%） -20.4 -23.6 -37.7 -24.8 -37.5 

投资损失 -12 -20 0 0 0  流动比率 1.8 2.2 1.9 2.2 1.9 

营运资金变动 55 -264 287 -560 262  速动比率 1.3 1.7 1.4 1.6 1.3 

其他经营现金流 41 75 15 17 16  营运能力      

投资活动现金流 -337 -207 -245 -367 -387  总资产周转率 1.6 1.7 1.7 1.8 1.9 

资本支出 136 167 291 322 341  应收账款周转率 10.7 11.4 11.6 11.4 11.5 

长期投资 -217 -72 -47 -52 -54  应付账款周转率 6.2 6.3 6.0 5.9 5.8 

其他投资现金流 16 32 93 7 8  每股指标（元）      

筹资活动现金流 -395 477 -229 -55 -84  每股收益（最新摊薄） 0.40 0.61 0.81 1.03 1.26 

短期借款 13 122 -110 10 10  每股经营现金流（最新摊薄） 0.86 0.58 1.97 0.41 2.59 

长期借款 -29 111 48 16 -14  每股净资产（最新摊薄） 4.89 5.99 6.62 7.47 8.55 

普通股增加 0 66 -3 0 0  估值比率      

资本公积增加 15 321 0 0 0  P/E 40.5 26.6 20.1 16.0 13.0 

其他筹资现金流 -394 -143 -164 -81 -80  P/B 3.3 2.7 2.5 2.2 1.9 

现金净增加额 -351 519 414 -239 695  EV/EBITDA 20.6 13.9 10.2 8.6 6.4  

资料来源：聚源数据，公司财报，长城证券产业金融研究院 
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