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◼ 股票数据 
 
总股本/流通(亿股) 1.87/1.87 

总市值/流通(亿元) 121.78/121.78 

12 个月内最高/最低价

(元) 

86.62/35.03 
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事件：2026 年 8 月 26 日，大元泵业发布 2026 年半年报。2026H1

公司实现营业收入 8.97 亿元（-7.00%），归母净利润 0.31 亿元（-

68.77%），扣非归母净利润 0.27 亿元（-70.47%）。 

2026Q2 收入业绩承压，欧洲热泵和温控液冷业务保持增长。1）分

季度：2026Q2 公司实现营业收入 5.34 亿元（-8.77%），归母净利润

0.20 亿元（-67.49%），利润降幅较大主系地缘政治冲突影响部分区域

销售，叠加铜等核心原材料价格上涨、人民币汇率波动以及合肥新工厂

全面投产后折旧摊销增加。同时为抓住新兴市场机遇，公司持续加大研

发、市场及渠道投入。2）分产品：2026H1 公司民用类、商用类、工业

类产品分别实现收入 6.57亿元（-5.03%）、1.20 亿元（-13.23%）、

0.69 亿元（-14.71%）；民用类产品受传统给排水、家用暖通需求偏弱

以及地缘冲突和国际物流扰动的影响，收入小幅下降，核心市场份额保

持稳定；商用类产品收入下降主系公司主动调整新能源汽车配套业务节

奏，温控液冷业务实现收入约 0.64 亿元、保持增长；工业类产品受国内

化工、石化行业新增项目投资收缩影响，配套用泵订单阶段性承压；此

外公司热泵配套相关业务收入约 0.5 亿元，同比增速超 20%。 

2026Q2 毛净利率同比下滑，期间费用率有所提升。1）毛利率：

2026Q2 公司毛利率为 22.72%（-4.27pct），主系铜等核心原材料价格上

涨、产品结构变化等因素所致。2）净利率：2026Q2 公司净利率为 3.70%

（-6.65pct），降幅高于毛利率，主要受期间费用率提升及其他收益减

少影响。3）费用端：2026Q2 公司销售/管理/研发/财务费用率分别为

5.03%/6.17%/6.04%/0.85%，分别同比-0.56/+1.62/+1.57/+0.65pct。其

中，管理费用率提升主系厂房增加后折旧、修理及搬迁相关费用增加；

研发费用率提升主因公司持续加大液冷泵、高效节能民用泵及工业泵研

发投入；财务费用率上升主系人民币升值导致汇兑损失增加。 
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P2 大元泵业：2026Q2收入业绩承压，欧洲热泵和液冷业务逆势增

长  

投资建议：行业端，泵类产品广泛应用于民用供水、暖通循环、工

业流程、液冷温控等多个场景，传统民用泵需求整体保持韧性，热泵、

储能、数据中心、新能源汽车等新兴领域有望持续带动液冷泵等高附加

值产品需求增长，高效节能、智能化及国产替代趋势下行业结构升级机

会明确。公司端，民用类产品经营稳健，继续发挥业绩压舱石作用；商

用类产品尤其液冷泵、商用机械泵等新兴业务快速放量，正逐步成为收

入增长的重要驱动力；同时公司持续推进新产能建设、研发投入及产品

结构优化，有望为收入业绩持续增长奠定基础。我们预计，2026-2028

年公司归母净利润分别为 1.30/1.89/2.13 亿元，对应 EPS 分别为

0.70/1.01/1.14 元，当前股价对应 PE 分别为 93.68/64.53/57.19 倍。

维持“买入”评级。 

风险提示：海外需求波动、国际贸易政策变化、汇率波动、原材料

价格波动等风险。 

  
◼ 盈利预测和财务指标 
 2025A 2026E 2027E 2028E 

营业收入（百万元） 1,928 1,967 1,997 2,039 

营业收入增长率(%) 1.01% 2.01% 1.53% 2.13% 

归母净利（百万元） 145 130 189 213 

净利润增长率(%) -43.32% -10.17% 45.17% 12.84% 

摊薄每股收益（元） 0.78 0.70 1.01 1.14 

市盈率（PE） 84.15 93.68 64.53 57.19 

资料来源：携宁，太平洋证券，注：摊薄每股收益按最新总股本计算    
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资产负债表（百万）       利润表（百万）      

 2024A 2025A 2026E 2027E 2028E   2024A 2025A 2026E 2027E 2028E 

货币资金 501 668 695 648 664  营业收入 1,909 1,928 1,967 1,997 2,039 

应收和预付款项 496 476 486 493 503  营业成本 1,342 1,427 1,506 1,476 1,488 

存货 293 343 362 355 358  营业税金及附加 12 15 13 13 13 

其他流动资产 460 182 183 184 186  销售费用 102 110 112 114 116 

流动资产合计 1,750 1,670 1,727 1,681 1,710  管理费用 106 118 120 121 123 

长期股权投资 0 0 0 0 0  财务费用 -1 10 -13 -9 -15 

投资性房地产 0 0 0 0 0  资产减值损失 -5 -3 0 0 0 

固定资产 680 889 984 1,113 1,197  投资收益 3 8 4 5 6 

在建工程 212 97 130 196 271  公允价值变动 1 0 0 0 0 

无形资产开发支出 168 163 158 152 147  营业利润 286 154 139 200 225 

长期待摊费用 0 0 0 0 0  其他非经营损益 -1 -2 -2 -2 -2 

其他非流动资产 1,774 1,705 1,761 1,715 1,745  利润总额 285 151 137 198 223 

资产总计 2,834 2,854 3,033 3,176 3,359  所得税 34 12 10 14 16 

短期借款 0 9 9 9 9  净利润 250 139 127 184 207 

应付和预收款项 575 584 651 638 643  少数股东损益 -5 -5 -3 -5 -6 

长期借款 0 0 0 0 0  归母股东净利润 255 145 130 189 213 

其他负债 606 156 167 167 168        

负债合计 1,181 750 827 814 821  预测指标      

股本 165 187 187 187 187   2024A 2025A 2026E 2027E 2028E 

资本公积 422 899 899 899 899  毛利率 29.68% 25.99% 23.43% 26.07% 27.03% 

留存收益 1,007 1,025 1,129 1,291 1,473  销售净利率 13.38% 7.51% 6.61% 9.45% 10.44% 

归母公司股东权益 1,654 2,111 2,214 2,376 2,558  销售收入增长率 1.57% 1.01% 2.01% 1.53% 2.13% 

少数股东权益 -1 -6 -9 -14 -20  EBIT 增长率 -21.63% -34.91% -21.48% 52.92% 9.56% 

股东权益合计 1,652 2,104 2,205 2,362 2,538  净利润增长率 -10.55% -43.32% -10.17% 45.17% 12.84% 

负债和股东权益 2,834 2,854 3,033 3,176 3,359  ROE 15.44% 6.86% 5.87% 7.94% 8.32% 

       ROA 9.15% 4.91% 4.31% 5.92% 6.33% 

现金流量表（百万）       ROIC 10.27% 6.89% 5.17% 7.41% 7.56% 

 2024A 2025A 2026E 2027E 2028E  EPS(X) 1.37 0.78 0.70 1.01 1.14 

经营性现金流 309 196 281 303 360  PE(X) 47.70 84.15 93.68 64.53 57.19 

投资性现金流 -522 99 -235 -323 -314  PB(X) 7.36 5.77 5.50 5.13 4.76 

融资性现金流 -282 -118 -13 -27 -31  PS(X) 6.38 6.32 6.19 6.10 5.97 

现金增加额 -489 179 26 -46 15  EV/EBITDA(X) 10.72 32.92 46.36 33.90 30.49 

资料来源：携宁，太平洋证券    
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投资评级说明 
1、行业评级 

看好：预计未来 6个月内，行业整体回报高于沪深 300指数 5%以上； 

中性：预计未来 6个月内，行业整体回报介于沪深 300指数-5%与 5%之间； 

看淡：预计未来 6个月内，行业整体回报低于沪深 300指数 5%以下。 

2、公司评级 

买入：预计未来 6个月内，个股相对沪深 300指数涨幅在 15%以上； 

增持：预计未来 6个月内，个股相对沪深 300指数涨幅介于 5%与 15%之间； 

持有：预计未来 6个月内，个股相对沪深 300指数涨幅介于-5%与 5%之间； 

减持：预计未来 6个月内，个股相对沪深 300指数涨幅介于-5%与-15%之间； 

卖出：预计未来 6个月内，个股相对沪深 300指数涨幅低于-15%以下。 
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