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新能源+全球化双轮驱动，积极布局机器人新赛道

投资要点：

 公司发布了 2025年年报，业绩符合预期。公司 2025年实现营收 71.1亿元，同比-0.4%；

实现归母净利润 4.8亿元，同比-22.9%。其中 25Q4实现营收 20.0亿元，同比+6.0%；

实现归母净利润 1.1亿元，同比+23.7%。分主要子公司来看：其中沈阳名华实现收入

13.66亿元（同比-16.66%），墨西哥名华实现收入 16.59亿元，上海名辰实现收入 13.93
亿元（同比+11.08%），烟台名岳实现收入 3.23亿元（同比+5.56%）。

 传统汽车零部件板块公司努力提升高端客户与海外占比。公司 2025年汽车保险杠生产

能力超 600万套（包括参股公司），在国内的市场占有率较高，是中国领先的汽车外饰

件系统服务供应商。伴随新能源汽车渗透率稳步攀升，高端汽车外饰件需求将持续扩容；

随着智能驾驶与智能座舱加速普及，保险杠等核心外饰产品正加速向集成化、智能化、

模块化迭代升级。公司拥有先进的生产技术和大量熟练的技术工人，通过规模化生产降

低产品生产成本，为客户提供质优价更优的双优产品。2026年公司将继续深度服务宝

马、奔驰、北美知名电动车企等全球核心客户，争取新项目定点；同时积极扩大在比亚

迪、赛力斯、理想、小鹏等国内新能源车企的份额，巩固公司在汽车外饰件领域的领先

地位。

 汽车主业与机器人外覆盖件技术同源，公司积极探索跨领域复用。公司凭借在汽车外

饰件领域的技术沉淀与产业化优势，积极探索跨领域技术复用与产业链资源整合的创新

突破，构建差异化竞争力。公司以人形机器人外覆盖件为抓手切入人形机器人赛道，一

方面依托在汽车外饰件领域的多年技术积累及良好的产业资源，积极推进机器人业务的

开发。另一方面，公司尝试与国内初创人形机器人公司开展积极合作，以期开发新业务。

 公司坚持聚焦汽车外饰主业、深化全球布局、拓展第二成长曲线的总体战略，给予“增

持”评级。1）公司持续巩固汽车保险杠等核心产品的国内龙头与全球配套地位；2）
以新能源+全球化双轮驱动，持续提升高端客户与海外市场占比；3）依托注塑与轻量

化技术优势，布局人形机器人外覆盖件，打造新增长点；4）深耕技术研发、精益制造

与成本管控，全面强化综合竞争力，稳步提升盈利水平与经营质量。预计公司 2026-2028
年归母净利润分别为 5.85亿元、6.44亿元、6.96亿元，5月 15日收盘价估值分别为

21.7x、19.7x、18.2x。

 风险提示：下游需求不及预期，行业降价超预期，原材料价格大幅上涨

主要财务指标

会计年度 2025A 2026E 2027E 2028E
营业总收入（百万元） 7108 7392 7910 8384
同比增长 -0.4% 4.0% 7.0% 6.0%
归母净利润（百万元） 483 585 644 696
同比增长 -22.9% 21.1% 10.1% 8.0%
毛利率 18.8% 19.2% 19.4% 19.5%
ROE 12.6% 14.6% 15.2% 15.5%
每股收益（元） 0.53 0.64 0.70 0.76
市盈率 26.3 21.7 19.7 18.2
数据来源：携宁，兴业证券经济与金融研究院整理

注：每股收益均按照最新股本摊薄计算
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事件

公司发布了 2025年年报，业绩符合预期。公司 2025年实现营收 71.1亿元，同

比-0.4%；实现归母净利润 4.8亿元，同比-22.9%。其中 25Q4实现营收 20.0 亿

元，同比+6.0%；实现归母净利润 1.1亿元，同比+23.7%。分主要子公司来看：

其中沈阳名华实现收入 13.66亿元（同比-16.66%），墨西哥名华实现收入 16.59

亿元，上海名辰实现收入 13.93 亿元（同比+11.08%），烟台名岳实现收入 3.23

亿元（同比+5.56%）。

点评

传统汽车零部件板块公司努力提升高端客户与海外占比。公司 2025年汽车保险

杠生产能力超 600万套（包括参股公司），在国内的市场占有率较高，是中国领

先的汽车外饰件系统服务供应商。伴随新能源汽车渗透率稳步攀升，高端汽车外

饰件需求将持续扩容；随着智能驾驶与智能座舱加速普及，保险杠等核心外饰产

品正加速向集成化、智能化、模块化迭代升级。公司拥有先进的生产技术和大量

熟练的技术工人，通过规模化生产降低产品生产成本，为客户提供质优价更优的

双优产品。2026年公司将继续深度服务宝马、奔驰、北美知名电动车企等全球核

心客户，争取新项目定点；同时积极扩大在比亚迪、赛力斯、理想、小鹏等国内

新能源车企的份额，巩固公司在汽车外饰件领域的领先地位。

汽车主业与机器人外覆盖件技术同源，公司积极探索跨领域复用。公司凭借在汽

车外饰件领域的技术沉淀与产业化优势，积极探索跨领域技术复用与产业链资源

整合的创新突破，构建差异化竞争力。公司以人形机器人外覆盖件为抓手切入人

形机器人赛道，一方面依托在汽车外饰件领域的多年技术积累及良好的产业资源，

积极推进机器人业务的开发。另一方面，公司尝试与国内初创人形机器人公司开

展积极合作，以期开发新业务。

公司坚持聚焦汽车外饰主业、深化全球布局、拓展第二成长曲线的总体战略，维

持“增持”评级。1）公司持续巩固汽车保险杠等核心产品的国内龙头与全球配套地

位；2）以新能源+全球化双轮驱动，持续提升高端客户与海外市场占比；3）依

托注塑与轻量化技术优势，布局人形机器人外覆盖件，打造新增长点；4）深耕技

术研发、精益制造与成本管控，全面强化综合竞争力，稳步提升盈利水平与经营

质量。预计公司 2026-2028年归母净利润分别为 5.85亿元、6.44亿元、6.96 亿

元，5月 15日收盘价估值分别为 21.7x、19.7x、18.2x。

风险提示：下游需求不及预期，行业降价超预期，原材料价格大幅上涨
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图 1、公司分季度总收入与同比 图 2、公司分季度归母净利润与同比

数据来源：Wind、公司公告，兴业证券经济与金融研究院整理 数据来源：Wind、公司公告，兴业证券经济与金融研究院整理

图 3、公司分季度毛利率与归母净利率 图 4、公司分季度四项费用率

数据来源：Wind、公司公告，兴业证券经济与金融研究院整理 数据来源：Wind、公司公告，兴业证券经济与金融研究院整理

表 1、公司分季度主要财务比率

数据来源：wind、公司公告，兴业证券经济与金融研究院整理
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附表

资产负债表 单位：百万元 利润表 单位：百万元

会计年度 2025A 2026E 2027E 2028E 会计年度 2025A 2026E 2027E 2028E
流动资产 4016 4587 5382 5779 营业总收入 7108 7392 7910 8384
货币资金 1171 1618 2209 2422 营业成本 5771 5973 6375 6749
交易性金融资产 381 391 403 417 税金及附加 52 54 57 61
应收票据及应收账款 1331 1384 1481 1570 销售费用 75 78 83 88
预付款项 205 179 191 202 管理费用 569 614 657 696
存货 728 796 850 900 研发费用 228 251 277 302
其他 199 219 248 267 财务费用 121 27 18 6
非流动资产 3897 3574 3200 3232 投资收益 207 207 221 235
长期股权投资 572 572 572 572 公允价值变动收益 26 0 0 0
固定资产 2283 2042 1741 1811 信用减值损失 -3 0 0 0
在建工程 65 61 57 53 资产减值损失 -52 0 0 0
无形资产 160 147 133 120 营业利润 534 655 719 775
商誉 0 0 0 0 营业外收支 -2 0 2 4
其他 816 753 698 676 利润总额 532 655 722 780
资产总计 7913 8162 8583 9011 所得税 52 72 79 86

流动负债 3916 4006 4185 4352 净利润 481 583 642 694
短期借款 1223 1223 1223 1223 少数股东损益 -2 -2 -2 -2
应付票据及应付账款 1978 2074 2214 2344 归属母公司净利润 483 585 644 696
其他 715 708 748 785 EPS(元) 0.53 0.64 0.70 0.76
非流动负债 148 147 147 147
长期借款 0 0 0 0 主要财务比率
其他 148 147 147 147 会计年度 2025A 2026E 2027E 2028E
负债合计 4063 4153 4332 4499 成长性

股本 918 918 918 918 营业总收入增长率 -0.4% 4.0% 7.0% 6.0%
未分配利润 1833 1939 2087 2246 营业利润增长率 -17.4% 22.5% 9.9% 7.8%
少数股东权益 15 13 11 9 归母净利润增长率 -22.9% 21.1% 10.1% 8.0%
股东权益合计 3850 4009 4251 4512 盈利能力

负债及权益合计 7913 8162 8583 9011 毛利率 18.8% 19.2% 19.4% 19.5%

归母净利率 4.1% 5.6% 6.0% 6.5%
现金流量表 单位：百万元 ROE 48.5% 37.4% 36.5% 12.6%

会计年度 2025A 2026E 2027E 2028E 偿债能力

归母净利润 483 585 644 696 资产负债率 51.3% 50.9% 50.5% 49.9%
折旧和摊销 445 466 475 492 流动比率 1.03 1.15 1.29 1.33
营运资金的变动 25 -15 -12 -3 速动比率 0.75 0.86 1.00 1.03
经营活动产生现金流量 846 879 932 994 营运能力

资本支出 -214 -150 -94 -514 资产周转率 0.87 0.92 0.94 0.95
长期投资 -120 -10 -12 -14 每股资料(元)
投资活动产生现金流量 -145 51 110 -298 每股收益 0.53 0.64 0.70 0.76
债权融资 -819 -9 0 0 每股经营现金 0.92 0.96 1.02 1.08
股权融资 3 0 0 0 估值比率(倍)
融资活动产生现金流量 -1140 -456 -451 -482 PE 26.3 21.7 19.7 18.2
现金净变动 -409 446 592 213 PB 3.3 3.2 3.0 2.8
数据来源：携宁、兴业证券经济与金融研究院

注：每股收益均按照最新股本摊薄计算

   
   

   
   

     
   

   
   

   
   

   
   

     
   

   
   

   
   

   
   

     
   

   
   

   
   

   
   

     
   

   
   

   
   

   
   

     
   

   
   

   
   

   
   

     
   

   
   

   
   

   
   

     
   

   
   

   
   

   
   

     
   

   
   

   
   

   
   

     
   

   
   

   
   

   
   

     
   

   
   

   
   

   
   

     
   

   
   

   
   

   
   

     
   

   
   

   
   

   
   

     
   

   
   

   
   

   
   

     
   

   
   

   
   

   
   

     
   

   
   

   
   

   
   

     
   

   
   

   
   

   
   

     
   

   
   

   
   

   
   

     
   

   
   



3w9rJG7hRLU4lwFoflOpAY0IJ6XnCerIexg/K2gjae6Ih8z812G7JgKuIgyx7fzM

请阅读最后评级说明和重要声明 5/5

公司点评报告 | 模塑科技

分析师声明

本人具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格并登记为证券分析师，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。

投资评级说明
投资建议的评级标准 类别 评级 说明

报告中投资建议所涉及的评级分为股票评级

和行业评级（另有说明的除外）。评级标准为

报告发布日后的 12个月内公司股价（或行业

指数）相对同期相关证券市场代表性指数的

涨跌幅。其中：沪深两市以沪深 300指数为

基准；北交所市场以北证 50指数为基准；新

三板市场以三板成指为基准；香港市场以恒

生指数为基准；美国市场以标普 500或纳斯

达克综合指数为基准。

股票评级

买入 相对同期相关证券市场代表性指数涨幅大于 15%
增持 相对同期相关证券市场代表性指数涨幅在 5%～15%之间

中性 相对同期相关证券市场代表性指数涨幅在-5%～5%之间

减持 相对同期相关证券市场代表性指数涨幅小于-5%

无评级
由于我们无法获取必要的资料，或者公司面临无法预见结果的重大不

确定性事件，或者其他原因，致使我们无法给出明确的投资评级

行业评级

推荐 相对表现优于同期相关证券市场代表性指数

中性 相对表现与同期相关证券市场代表性指数持平

回避 相对表现弱于同期相关证券市场代表性指数

信息披露

本公司在知晓的范围内履行信息披露义务。客户可登录 www.xyzq.com.cn内幕交易防控栏内查询静默期安排和关联公司持股情况。

使用本研究报告的风险提示以及法律声明

兴业证券股份有限公司经中国证券监督管理委员会批准，已具备证券投资咨询业务资格。

 ，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、意

见等均仅供客户参考，不构成所述证券买卖的出价或征价邀请或要约，投资者自主作出投资决策并自行承担投资风险，任何形式的分享证券投资收

益或者分担证券投资损失的书面或口头承诺均为无效，任何有关本报告的摘要或节选都不代表本报告正式完整的观点，一切须以本公司向客户发布

的本报告完整版本为准。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。客户应当对本报告中的信息和意见进行独立评估，并应同时考量各自的投资目的、财务状况和特定需求，必要时就法律、商业、财务、税
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