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焦点科技（002315.SZ） 

主业维持稳健增长，AI 商业化稳步推进 
  

财务指标 2024A 2025A 2026E 2027E 2028E 

营业收入（百万元） 1,661 1,914 2,274 2,654 3,085 

增长率 yoy（%） 9.3 15.2 18.9 16.7 16.2 

归母净利润（百万元） 451 504 602 807 1,051 

增长率 yoy（%） 19.1 11.6 19.6 33.9 30.2 

ROE（%） 17.9 18.2 19.2 22.3 24.1 

EPS 最新摊薄（元） 1.09 1.22 1.46 1.96 2.55 

P/E（倍） 27.8 24.9 20.8 15.6 11.9 

P/B（倍） 5.0 4.6 4.0 3.5 2.9  

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：焦点科技公布 26Q1 业绩，公司 26Q1 实现营业收入 5.11 亿元，同比增长

15.81%；实现归母净利润 9793.80 万元，同比下降 12.53%；扣除股份支付影响

后，公司实现归母净利润 1.27 亿元，同比增长 12.98%。 

中国制造网主业稳健增长，现金收款表观有所承压。公司主业中国制造网在一季度

淡季维持稳健的会员数量增长，截至 2026 年 3 月末，公司中国制造网收费会员数

达到 30294 位，较去年同期增加 2176 位，同比增速约为 7.7%；较 2025 年末环

比增加 501 位，卖家端商户基础稳固，核心主业维持良好增长韧性。公司现金收

入表观有所承压，公司 26Q1 销售商品、提供劳务收到的现金达到 3.76 亿元，同

比下降约 13%，主要因公司收缩跨境业务以及春节假期两方面因素影响，我们认

为 2026 全年中国制造网现金收入有望维持 20%以上增速。 

AI 麦可渗透率持续提升，持续深化买家及卖家端 AI 应用协同布局。截至 2026 年

3 月末，公司 AI 麦可付费会员数达 12766 位，累计购买会员数（不含试用）达 20466

位，环比增长 1971 位，环比增速达 11%；26Q1 AI 麦可累计购买会员渗透率约为

67.6%，较 2025 年末的 62.1%提升 5.5pct，卖家端 AI 产品渗透率维持稳健上行

趋势。此外，公司持续深化买家端 AI 产品布局，产品持续升级，SourcingAI 2.0

实现了从寻源匹配到全流程采购决策辅助的核心跨越，覆盖需求发布、智能比价、

资质审核等全流程采购环节，提升买卖采购效率以及匹配精准度，赋能买家、卖家

用户协同发展。此外，内部赋能方面，公司为销售团队打造 AI 教练产品“马上问

Marvin”，提供潜在客户推荐、行业洞察等功能，持续提升公司运营效率。 

股份支付费用影响表观利润，剔除后主业利润维持稳健增长。公司 26Q1 表观利润

下滑主要受到股份支付费用影响。若剔除 26Q1确认的 3561.26万元股份支付费用，

公司归母净利润同比增长 12.98%，扣非净利润同比增长 14.25%，主业维持良好

内生增长，实际利润增速优于表观增速。 

投资建议：我们预计 2026-2028 年公司实现营收 22.74/26.54/30.85 亿元；归母净

利润 6.02/8.07/10.51 亿元；对应 PE 分别为 21/16/12 倍。公司中国制造网会员数

量增长稳健，持续深化买家及卖家端 AI 应用协同布局，维持“买入”评级。 

风险提示：全球宏观经济下行；现金收入不及预期；AI 渗透率不及预期；行业竞

争加剧。 

买入（维持评级） 

 

股票信息 

  
行业 传媒 

2026年 05 月 07日收盘价（元） 32.35 

总市值（百万元） 13,341.35 

流通市值（百万元） 8,505.24 

总股本（百万股） 412.41 

流通股本（百万股） 262.91 

近 3月日均成交额（百万元） 307.79 
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相关研究 

  
1、《中国制造网维持稳健增长，推出 SourcingAI 

2.0 赋能平台买家》2025-10-30 

2、《主站流量以及 AI 麦可收入增长亮眼，即将

上线买家侧 AI 产品》2025-09-03 

3、《归母净利润超预期，股权激励计划彰显公

司经营信心》2025-05-09   
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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 1873 2700 3027 3497 4191  营业收入 1661 1914 2274 2654 3085 

现金 1557 2293 2609 3077 3757  营业成本 327 396 464 534 614 

应收票据及应收账款 32 34 36 37 40  营业税金及附加 12 14 17 20 23 

其他应收款 13 13 18 18 23  销售费用 601 687 760 796 833 

预付账款 11 12 15 17 21  管理费用 162 169 227 239 247 

存货 4 4 5 5 7  研发费用 152 181 205 239 278 

其他流动资产 256 344 344 344 344  财务费用 -52 -51 -59 -71 -86 

非流动资产 2347 2118 2177 2231 2301  资产和信用减值损失 -4 0 -4 -8 -8 

长期股权投资 62 59 60 60 61  其他收益 13 12 14 13 13 

固定资产 420 398 471 537 607  公允价值变动收益 1 3 3 2 2 

无形资产 48 33 20 6 6  投资净收益 22 19 17 20 19 

其他非流动资产 1817 1628 1627 1627 1627  资产处置收益 0 0 0 0 0 

资产总计 4219 4818 5204 5728 6492  营业利润 498 559 690 925 1204 

流动负债 1487 1724 1727 1764 1785  营业外收入 0 0 1 1 0 

短期借款 0 0 0 0 0  营业外支出 2 6 3 4 4 

应付票据及应付账款 80 77 92 86 103  利润总额 496 553 688 923 1201 

其他流动负债 1407 1647 1635 1678 1682  所得税 41 48 83 111 144 

非流动负债 197 324 324 324 324  净利润 455 505 605 812 1057 

长期借款 0 0 0 0 0  少数股东损益 4 1 3 5 6 

其他非流动负债 197 324 324 324 324  归属母公司净利润 451 504 602 807 1051 

负债合计 1685 2049 2051 2088 2109  EBITDA 498 543 668 897 1151 

少数股东权益 23 28 31 36 42  EPS（元/股） 1.09 1.22 1.46 1.96 2.55 

股本 317 317 412 412 412        

资本公积 1227 1287 1192 1192 1192  主要财务比率      

留存收益 792 930 1172 1497 1920  会计年度 2024A 2025A 2026E 2027E 2028E 

归属母公司股东权益 2511 2741 3122 3604 4342  成长能力      

负债和股东权益 4219 4818 5204 5728 6492  营业收入（%） 9.3 15.2 18.9 16.7 16.2 

       营业利润（%） 25.5 12.4 23.5 34.0 30.1 

       归属母公司净利润（%） 19.1 11.6 19.6 33.9 30.2 

       获利能力      

       毛利率（%） 80.3 79.3 79.6 79.9 80.1 

现金流量表（百万元）       净利率（%） 27.4 26.4 26.6 30.6 34.2 

会计年度 2024A 2025A 2026E 2027E 2028E  ROE（%） 17.9 18.2 19.2 22.3 24.1 

经营活动现金流 706 888 572 804 999  ROIC（%） 15.2 15.0 16.2 19.2 21.1 

净利润 455 505 605 812 1057  偿债能力      

折旧摊销 55 46 45 50 43  资产负债率（%） 39.9 42.5 39.4 36.5 32.5 

财务费用 -52 -51 -59 -71 -86  净负债比率（%） -55.0 -72.8 -74.3 -77.2 -79.6 

投资损失 -22 -19 -17 -20 -19  流动比率 1.3 1.6 1.8 2.0 2.3 

营运资金变动 190 278 -3 27 -1  速动比率 1.1 1.4 1.6 1.9 2.2 

其他经营现金流 79 129 1 6 5  营运能力      

投资活动现金流 -550 -377 -84 -82 -92  总资产周转率 0.4 0.4 0.5 0.5 0.5 

资本支出 20 17 102 103 113  应收账款周转率 72.4 110.4 115.3 117.9 121.7 

长期投资 -565 -390 -1 -1 -1  应付账款周转率 4.1 5.0 5.3 5.7 5.8 

其他投资现金流 36 30 19 22 22  每股指标（元）      

筹资活动现金流 -497 -386 -173 -254 -227  每股收益（最新摊薄） 1.09 1.22 1.46 1.96 2.55 

短期借款 0 0 0 0 0  每股经营现金流（最新摊薄） 1.71 2.15 1.39 1.95 2.42 

长期借款 0 0 0 0 0  每股净资产（最新摊薄） 6.09 6.65 7.57 8.74 10.53 

普通股增加 1 0 95 0 0  估值比率      

资本公积增加 13 60 -95 0 0  P/E 27.8 24.9 20.8 15.6 11.9 

其他筹资现金流 -512 -446 -173 -254 -227  P/B 5.0 4.6 4.0 3.5 2.9 

现金净增加额 -340 124 316 468 680  EV/EBITDA 22.2 19.2 15.1 10.7 7.8  

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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