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市场数据
总股本(百万股) 66.67
A股股本(百万股) 66.67
B/H股股本(百万股) -/-
A股流通比例(%) 56.50
12个月最高/最低(元) 44.46/22.41
第一大股东 钟永铎
第一大股东持股比例(%) 50.13
上证综指/沪深 300 4082.13/4757.44

数据来源：聚源 注：2026年 4月 20日数据

近十二个月股价表现

% 1个月 3个月 12个月
相对收益 1.71 -7.90 -26.96
绝对收益 9.64 -14.29 -20.06
数据来源：聚源 注：相对收益与北证 50相比
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建邦科技 920242.BJ 汽车行业

2025Q4费用率影响净利率，关注新产
品后续放量
事件：
公司发布 2025年报，其中，2025年公司实现营业收入 7.80亿元，同比增长
3.71%；归属于母公司的净利润为 0.86亿元，同比下降 19.63%。2025Q4公司
实现营业收入 1.94亿元，同比下降 9.51%；归属于母公司的净利润为 0.13亿
元，同比下降 56.84%。

投资要点：
电子电气系统受益新产品放量，国外收入阶段性承压。分产品来看，传动系统
实现收入 2.03亿元，同比下降 5.92%；电子电气系统实现收入 1.67亿元，同
比增长 50.79%，主要原因是近些年公司积极研发“软硬件”相结合产品（含汽
车用及非汽车用），国内外客户需求增加，公司开发的新产品在 2025年内实现
大量销售所致；转向系统实现收入 1.27亿元，同比下降 22.29%；制动系统实
现收入 0.60亿元，同比下降 16.13%；汽车电子产品实现收入 0.60亿元，同比
下降 17.11%；车身仪表照明及附属装置实现收入 0.58亿元，同比增长 45.54%，
主要原因是 2024年年底投入开发的新产品在 2025年产生销售，包括进气格栅
总成，软顶敞篷，房车牵引器等；发动系统实现收入 0.54亿元，同比下降 7.56%；
其他产品实现收入 0.50亿元，同比增长 159.54%，主要原因是非汽车类产品的
销售增加所致，主要是摩托车系统相关零部件，包括 ATV/UTV 的差速器、变
速箱、出料口防护罩、暖风加热除霜套件等。分地区来看，国内收入实现 4.33
亿元，同比增长 23.98%；国外收入实现 3.47亿元，同比下降 13.87%。

2025Q4毛利率阶段承压，经营活动产生的现金流量净额增长显著。2025年公
司毛利率为 29.26%，同比下降 0.74pct；净利率为 10.93%，同比下降 3.22pct。
2025Q4公司毛利率为 27.73%，同比下降 0.76pct，环比下降 3.40pct；净利率
为 6.80%，同比下降 7.55pct，环比下降 3.97pct，净利率同比下降较多主要系
管理费用率和财务费用率上升所致。2025年公司期间费用率为 12.33%，同比
上升 1.03pct，其中销售费用率下降 0.16pct；管理费用率上升 1.14pct；财务费
用率上升 0.53pct；研发费用率下降 0.47pct。2025年公司经营活动产生的现金
流量净额为 1.35亿元，同比增长 216.56%，主要原因是 2025年公司加强回款
管理，同时部分客户进入回款周期，客户回款金额较 2024年增加所致。

估值和投资建议：我们预计公司 2026-2028年营业收入分别为 9.24/10.48/11.61
亿元，同比增速分别为 18.47%、13.41%、10.73%，归母净利润分别为
1.09/1.25/1.40亿元，同比增速分别为 27.06%、14.88%、12.15%，对应的 EPS
分别为 1.63/1.87/2.10元，对应当前股价（2026年 4月 20日）的 PE分别为
16.25X14.14X/12.61X。通过我们对建邦科技的分析，维持“买入”评级。

风险提示：宏观经济波动及市场需求波动风险；原材料价格波动风险。
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4. 江海证券-公司点评报告-建邦科技
-837242：2024年报业绩预告超预期，受
益公司战略执行+汽车后市场发展 –
2025.01.17
5. 江海证券-公司点评报告-建邦科技
-837242：2024Q3业绩超预期，汽车电子
等业务贡献新增量 – 2024.10.23

财务预测 2024A 2025A 2026E 2027E 2028E

营业总收入（百万元） 752.24 780.12 924.21 1,048.12 1,160.63
增长率（%） 34.71% 3.71% 18.47% 13.41% 10.73%

归母净利润（百万元） 106.50 85.59 108.76 124.93 140.12
增长率（%） 52.91% -19.63% 27.06% 14.88% 12.15%
ROE（%） 17.60% 12.67% 13.87% 13.74% 13.35%

EPS最新摊薄（元/股） 1.60 1.28 1.63 1.87 2.10
P/E（倍） 16.59 20.64 16.25 14.14 12.61
P/B（倍） 2.93 2.63 2.27 1.95 1.69

资料来源：公司财报，江海证券研究发展部
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附录：

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 741 707 656 794 965 营业收入 752 780 924 1048 1161
现金 269 303 388 528 646 营业成本 527 552 653 740 819
应收票据及应收账款 276 194 0 0 0 营业税金及附加 1 2 2 3 3
其他应收款 0 2 1 2 1 销售费用 32 31 37 42 47
预付账款 17 8 21 12 25 管理费用 35 45 53 61 67
存货 155 168 214 219 260 研发费用 23 20 24 27 30
其他流动资产 24 33 33 33 33 财务费用 -4 -0 -10 -14 -18
非流动资产 114 178 162 142 119 资产和信用减值损失 -5 -15 -17 -19 -22
长期股权投资 0 0 0 0 0 其他收益 0 1 1 1 1
固定资产 46 109 92 71 44 公允价值变动收益 0 0 0 0 0
无形资产 17 17 18 19 20 投资净收益 4 2 2 2 2
其他非流动资产 50 52 52 53 54 资产处置收益 -0 0 0 0 0
资产总计 855 885 818 936 1083 营业利润 139 119 151 173 194
流动负债 246 208 33 27 34 营业外收入 0 0 0 0 0
短期借款 0 0 0 0 0 营业外支出 0 0 0 0 0
应付票据及应付账款 208 179 0 0 0 利润总额 140 118 150 173 194
其他流动负债 38 29 33 27 34 所得税 33 33 42 48 54
非流动负债 4 4 4 4 4 净利润 106 85 108 124 140
长期借款 0 0 0 0 0 少数股东损益 -0 -0 -0 -0 -1
其他非流动负债 4 4 4 4 4 归属母公司净利润 107 86 109 125 140
负债合计 250 212 37 31 38 EBITDA 164 147 172 195 215
少数股东权益 2 2 1 1 0 EPS（元） 1.60 1.28 1.63 1.87 2.10
股本 65 66 66 66 66
资本公积 224 222 222 222 222 主要财务比率

留存收益 322 381 490 614 754 会计年度 2024A 2025A 2026E 2027E 2028E
归属母公司股东权益 603 671 780 905 1045 成长能力
负债和股东权益 855 885 818 936 1083 营业收入(%) 34.7 3.7 18.5 13.4 10.7

营业利润(%) 52.1 -15.0 27.0 14.9 12.1
归属于母公司净利润(%) 52.9 -19.6 27.1 14.9 12.2
获利能力
毛利率(%) 30.0 29.3 29.4 29.4 29.4

现金流量表（百万元） 净利率(%) 14.1 10.9 11.7 11.9 12.0
会计年度 2024A 2025A 2026E 2027E 2028E ROE(%) 17.6 12.7 13.9 13.7 13.4
经营活动现金流 43 135 93 141 114 ROIC(%) 17.5 12.6 12.9 12.7 12.1
净利润 106 85 108 124 140 偿债能力
折旧摊销 26 29 32 36 39 资产负债率(%) 29.2 24.0 4.5 3.3 3.5
财务费用 -4 -0 -10 -14 -18 净负债比率(%) -44.4 -44.4 -49.6 -58.3 -61.8
投资损失 -4 -2 -2 -2 -2 流动比率 3.0 3.4 19.8 29.6 28.1
营运资金变动 -89 7 -53 -23 -67 速动比率 2.2 2.5 12.2 20.4 19.3
其他经营现金流 8 15 17 19 21 营运能力
投资活动现金流 -61 -70 -14 -14 -13 总资产周转率 1.0 0.9 1.1 1.2 1.1
资本支出 68 73 17 16 16 应收账款周转率 4.1 3.9 0.0 0.0 0.0
长期投资 0 0 0 0 0 应付账款周转率 4.4 4.6 11.3 0.0 0.0
其他投资现金流 7 3 2 2 2 每股指标（元）
筹资活动现金流 -24 -31 7 14 18 每股收益(最新摊薄) 1.60 1.28 1.63 1.87 2.10
短期借款 0 0 0 0 0 每股经营现金流(最新摊薄) 0.64 2.02 1.39 2.11 1.71
长期借款 0 0 0 0 0 每股净资产(最新摊薄) 9.04 10.06 11.70 13.57 15.67
普通股增加 1 0 0 0 0 估值比率
资本公积增加 18 -2 0 0 0 P/E 16.6 20.6 16.2 14.1 12.6
其他筹资现金流 -43 -29 7 14 18 P/B 2.9 2.6 2.3 2.0 1.7
现金净增加额 -36 34 85 141 118 EV/EBITDA 9.0 9.8 7.9 6.3 5.1

资料来源：公司财报，江海证券研究发展部
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