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  增持（维持） 

精密结构件龙头，卡位算力卫星赛道打开成长空间 
 

中游制造/机械 

目标估值：NA 

当前股价：163.84 元 

 

震裕科技是精密级进冲压模具和下游精密结构件领域龙头公司。2024 年以来，

公司切入人形机器人赛道，零部件及总成产品获得国内外人形机器人主机厂验

证。2026 年 4 月 20 日，公司设立控股合资公司震裕星算（苏州）科技有限公

司，切入商业航天整星制造与部组件赛道，后续有望充分受益于卫星产业趋势。

我们认为，在主业高景气和第二、第三增长曲线快速拓展的背景下，公司有望

迎来戴维斯双击，维持公司“增持”评级！ 

❑ 基本盘：2023 年，公司业绩因扩产后稼动率不够、质量赔偿、折旧和利息

负担上升、人工和研发费用增加等因素承压，当年公司归母净利润为 0.43

亿元。2024 年以后，公司盈利能力迅速修复，主要原因为公司内部治理改

善，产能利用率、良率提升，消化了此前扩产时形成的固定成本与折旧压

力。同时，在需求端，公司受益于全球新能源汽车的高速增长，以及储能

市场的持续扩容。2025 年，公司实现营收 97.36 亿元，同比增长 37%，实

现归母净利润 5.13 亿元，同比增长 102%。2026Q1，公司实现营收 29.69

亿元，同比+66%，实现归母净利润 2.82 亿元，同比+287%。 

❑ 第二增长曲线：公司依托在精密机械零件设计及制造领域沉淀的技术能力，

顺利切入人形机器人赛道。人形机器人是人工智能落地物理世界的重要环

节。据 GGII，预计到 2030 年，全球人形机器人市场销量将接近 34 万台，

市场规模将超过 640 亿元；到 2035 年，全球人形机器人市场销量将超过

500 万台，市场规模将超过 4000 亿元。公司于 2024 年成立宁波马丁具身

机器人科技有限公司。截至目前，公司已初步形成人形机器人线性执行器、

反向式行星滚柱丝杠、灵巧手精密零部件等产品的生产能力，并通过国内

外多个人形机器人主机厂的验证。 

❑ 第三增长曲线：商业航天成为震裕科技继人形机器人后选择的又一个战略

方向。公司的核心能力（精密制造、自动化）能够推动卫星由小批量定制

向规模化量产跃迁。2026 年 4 月，公司设立控股合资公司震裕星算（苏州）

科技有限公司，切入商业航天整星制造与部组件赛道。震裕科技持股该合

资公司 70%，陆川（国星宇航创始人）持股 30%。同时，震裕科技董事长

蒋震林以个人身份持有国星宇航约 3.46%的股份。卫星产业进入高速增长

期，国星宇航为国内 AI 卫星龙头。2025 年，我国卫星研制/卫星发射/卫星

运营和应用的市场规模分别达到 143/65/813 亿元，预计 2025-2030 年复合

增长率分别为 56.0%/65.8%/35.7%。2025 年，整个卫星产业市场规模达

1021 亿元，预计 2025-2030 年复合增长率为 41.9%。国星宇航是国内 AI

卫星的领军企业。公司卫星及相关服务覆盖全卫星生命周期，包括有效载

荷、平台及整星设计、组装及测试、发射协同、在轨交付及测运控服务。

截至目前，公司累计发射 27 颗卫星（含 21 颗 AI 卫星），在中国民营航天

企业中 AI 卫星发射量全国第一。 

❑ 维 持 “ 增 持 ” 评 级 ！ 预 计 2026/2027/2028 年 公 司 实 现 营 收

155.39/235.91/340.70 亿元，同比+60%/52%/44%，实现归母净利润

9.95/13.87/18.06 亿元，同比+94%/39%/30%，对应 2026/2027/2028 年
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PE 分别为 39.9/28.6/22.0 倍。 

❑ 风险提示：新能源及储能市场需求不及预期、人形机器人量产进度不及预期、

国星宇航 IPO 进度不及预期、第二/三增长曲线业务营收占比较小等。 

 

财务数据与估值  
会计年度 2024 2025 2026E 2027E 2028E 

营业总收入(百万元) 7129 9736 15539 23591 34070 

同比增长 18% 37% 60% 52% 44% 

营业利润(百万元) 262 563 1088 1515 1971 

同比增长 -1273% 115% 93% 39% 30% 

归母净利润(百万元) 254 513 995 1387 1806 

同比增长 -494% 102% 94% 39% 30% 

每股收益(元) 1.05 2.12 4.10 5.72 7.45 

PE 156.5 77.5 39.9 28.6 22.0 

PB 13.3 8.9 8.1 6.3 4.9  
资料来源：公司数据、招商证券 
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一、主业扎实稳健，受益于储能及新能源需求 

震裕科技的主营业务为精密结构件（电机铁芯、电池顶盖）、模具的研发、生产

和制造。2025 年，公司精密结构件/模具的营收占比分别为 81.3%/4.5%。 

2024 年以来，公司业绩迅速爆发，主要受益于储能及新能源需求的持续爆发，

以及内部治理的持续改善。2023 年，公司利润因扩产后稼动率不够、质量赔偿、

折旧和利息负担上升、人工和研发费用增加等因素承压。2024 年以后，公司盈

利能力迅速修复，主要原因为公司内部治理改善，产能利用率、良率提升，消化

了此前扩产时形成的固定成本与折旧压力。同时，在需求端，公司受益于全球新

能源汽车的高速增长，以及储能市场的持续扩容。2025 年，公司实现营业收入

97.36亿元，同比增长37%，实现归母净利润5.13亿元，同比增长102%。2026Q1，

公司实现营业收入 29.69 亿元，同比增长 66%，实现归母净利润 2.82 亿元，同

比增长 287%。 

图 1：公司历年营收（亿元）及 yoy（%）  图 2：公司历年归母净利润（亿元）及 yoy（%） 

 

 

 
资料来源：Wind、招商证券  资料来源：Wind、招商证券 

图 3：公司历年毛利率及净利率（%）  图 4：公司历年四项费用率 

 

 

 
资料来源：Wind、招商证券  资料来源：Wind、招商证券 

二、布局人形机器人零部件+执行器，探索第二成长

曲线 

公司依托在精密机械零件设计及制造领域沉淀的技术能力，顺利切入人形机器人

赛道。人形机器人相关业务已成为公司第二增长曲线。 

1、人形机器人是潜在的千亿赛道 

人形机器人是人工智能落地物理世界的重要环节，是未来确定性的高增方向。随
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着大模型、多模态 AI、算力芯片与轻量材料的突破，人形机器人进入 AI 驱动+

智能化控制时代，感知、决策与动作高度融合，已经从实验室正式进入商业化落

地阶段。据 GGII 数据，2025 年全球人形机器人市场销量有望达到 1.24 万台，市

场规模 63.39 亿元；到 2030 年全球人形机器人市场销量将接近 34 万台，市场规

模将超过 640 亿元；到 2035 年，全球人形机器人市场销量将超过 500 万台，市

场规模将超过 4000 亿元。中国企业凭借优秀的制造基因，在人形机器人产业链

中扮演了重要的角色。 

以特斯拉为代表的国内外公司均高度重视人形机器人赛道，特斯拉 Optimus 

version 3 有望于今年年中发布。特斯拉于 2021 年 AI Day 首次提出人形机器人

概念 Tesla Bot，随后发布了 Optimus 原型机（2022 年）、第一代（Gen1，2023

年）、第二代（Gen2，2023 年底）。2026 年 4 月 23 日，马斯克在特斯拉财报

会上表示，特斯拉第三代 Optimus 人形机器人预计将在 2026 年年中亮相，采用

最新的手部设计，这也是特斯拉第一款走向量产的人形机器人。2026 年 5 月 20

日，特斯拉在加州弗里蒙特工厂完成了最后一批 Model S 与 Model X 的交付后，

立刻启动拆除。四个月内，这条产线将彻底转型为人形机器人专用线，首期年产

能 100 万台；得州工厂同步推进的第二代产线，远期产能直指 1000 万台。 

图 5：特斯拉 Optimus 第二代 

 

资料来源：特斯拉、招商证券 
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图 6：特斯拉人形机器人发布时间线 

 

资料来源：特斯拉、招商证券 

2、公司人形机器人产品布局齐全，卡位核心 

公司布局人形机器人赛道的时间线如下： 

➢ 2024年9月，公司注册成立全资子公司宁波马丁具身机器人科技有限公司，

作为人形机器人等新兴领域的产业发展平台专注精密零部件的设计和制造。 

➢ 2025 年 10 月，公司签订宁海 21.1 亿战略合作协议，其中包括三期年产 100

万台人形机器人精密模组及零部件项目。 

➢ 2025 年 12 月，公司拟发行可转债募集资金总额不超过 18.8 亿元，用于锂

电池精密结构件扩产和人形机器人精密模组等项目。其中，人形机器人精密

模组及零部件产业化项目（一期）总投资额 5.67 亿元，拟使用募资 2.82 亿

元，实施主体为宁波马丁具身机器人科技有限公司。该项目建设期为 2 年，

项目建成达产后，预计可实现年产 21 万套人形机器人线性模组、56 万套行

星滚柱丝杠、64 万套微型滚珠丝杠、4 万对灵巧手的传动及结构件的生产能

力。同月，公司公告全资子公司苏州范思特与苏州科技城签约，投资不少于

10 亿元，建设具身人形机器人驱动总成核心部件（关节/电机组件）；宁波

马丁与宁海西店镇政府签约，投资 10 亿用于人形机器人精密模组及零部件

产业化。 

目前，在机器人领域公司已初步形成人形机器人线性执行器、反向式行星滚柱丝

杠、灵巧手精密零部件等产品。据 2025 年年报，公司人形机器人相关产品实现

经营收入占公司当年营业收入 0.15%左右。 

➢ 反向式行星滚柱丝杠：公司已具备设计、生产及检测的全套成熟工艺，已建

立峰值推力覆盖 100N 到 12000N 范围、导程精度覆盖 C3/C5 的标品库、完

成量产 SOP 验证，相关产品已经得到国内外多个头部人形机器人本体客户
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送样并已实现小批量供货。 

➢ 线性执行器：在反向式行星滚柱丝杠量产基础上，整合公司驱动电机铁芯冲

压优势和行业资源，自主设计研发成功多款线性执行器产品，并已向国内外

多个人形机器人本体客户送样并已实现小批量供货。 

➢ 灵巧手精密零部件：联合客户开发成功微型丝杠产品并已送样，灵巧手相关

精密零部件已实现小批量供货。 

表 1：公司在人形机器人赛道布局的产品 

环节 产品 产品示意图 

大腿 线性执行器、反向式行星滚柱丝杠 

 

大臂 线性执行器、反向式行星滚柱丝杠 

 

小腿 线性执行器、反向式行星滚柱丝杠 

 

小臂 线性执行器、反向式行星滚柱丝杠 

 

灵巧手 精密零部件 

 
资料来源：年报、招商证券 

三、卡位算力卫星赛道，成长空间进一步打开 

十五五规划将商业航天列为战略性新兴产业，公司核心能力（精密冲压成型、模

具制造、大规模量产）与卫星批量化制造所需的结构件制造能力高度契合。因此，

商业航天成为震裕科技继人形机器人后的选择的又一个战略方向。 
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1、成立合资公司，定位整星代工与关键部件平台化供给 

2026 年 4 月，公司设立控股合资公司震裕星算（苏州）科技有限公司，切入商

业航天整星制造与部组件赛道。震裕科技持股该合资公司 70%，陆川（国星宇

航创始人）持股 30%。同时，震裕科技董事长蒋震林以个人身份持有国星宇航

约 3.46%的股份。这种公司+个人的双重绑定，体现了双方合作的深度。此外，

公司延伸设立震裕星算（上海）科技有限公司，形成苏州-上海双平台布局。 

图 7：震裕星算工商信息 

 

资料来源：企查查、招商证券 

当前，国星宇航的卫星制造仍处于相对早期阶段，单颗卫星制造成本较高（据招

股书，算力卫星单星造价在数百万至千万元人民币量级）。随着星算计划（国星

宇航发起的全球首个太空计算网络建设计划）从 12 颗扩容至目标 50 颗乃至 100

颗，国星宇航面临迫切的降本需求，而规模化量产正是震裕科技的核心优势所在。

震裕科技有望通过震裕星算（苏州）切入国星宇航的结构件供应。 

2、算力卫星是国家重点扶持的方向，未来空间巨大 

卫星是商业航天行业的一个重要分支。卫星是飞行器的重要类型，卫星行业指以

卫星通信、导航和遥感、太空计算以及 AI 等其他技术为基础的战略性新兴行业。

卫星全价值链可以分为三个重要环节，即卫星研制、卫星发射和卫星运营和应用。 

按功能划分，传统卫星主要包括通讯卫星、导航卫星及遥感卫星。AI 卫星是随着

AI 技术快速发展而新开发和兴起的类型。AI 卫星进一步包括 AI 应用卫星和 AI

智算卫星。其中，AI 应用卫星配备 AI 有效载荷，提供 AI 驱动的数据分析及计算

服务，以增强交付能力，AI 智算卫星通过卫星上的计算资源及旨在处理复杂的数

据分析任务而涉及的复杂算法，不仅为其本身，也为其他航天器及地面应用提供

先进的 AI 驱动数据分析及计算服务。 
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图 8：卫星全产业价值链 

 

资料来源：国星宇航招股书、招商证券 

受政策驱动，我国商业航天以及卫星产业迎来高速发展期。据国星宇航招股书，

中国商业航天的产值由 2021 年的约 1.3 万亿元增加至 2025 年的 2.8 万亿元，复

合年增长率为 21.1%，并预期到 2030 年将达约 10.9 万亿元，2025-2030 年的复

合增长率为 31.2%。卫星行业也展现出了类似的趋势。截至 2025 年年底，中国

已向国际电信联盟提交涉及约 203000 颗卫星的频率和轨道资源备案。中国企业

研制的在轨卫星数量由 2021 年年底的 499 颗增至 2025 年年底的 1166 颗。低

轨卫星是中国卫星产业发展的重要基础设施，由 2021 年年底的 389 颗增加至

2025 年年底的 1013 颗。从市场规模来看，2025 年，我国卫星研制/卫星发射/

卫星运营和应用的市场规模分别达到 143/65/813 亿元，预计 2025-2030 年复

合增长率分别为 56.0%/65.8%/35.7%。2025 年，整个卫星产业市场规模达 1021

亿元，预计 2025-2030 年复合增长率为 41.9%。 

图 9：我国卫星产业市场规模（亿元） 

 

资料来源：国星宇航招股书、招商证券 
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3、国星宇航是国内 AI 卫星的领军企业，IPO 在即 

国星宇航是国内 AI 卫星的领军企业。公司卫星及相关服务覆盖全卫星生命周期，

包括有效载荷、平台及整星涉及、组装及测试、发射协同、在轨交付及测运控服

务。公司于 2018 年 12 月发射了中国第一颗 AI 应用卫星，于 2024 年 9 月成功

研制并发射了中国第一颗 AI 大模型智算卫星。2025 年 5 月 14 日，公司成功研

制并发射了全球首个由 12 颗 AI 智算卫星组成的 AI 智算卫星星座。截至目前，

公司累计发射 27 颗卫星（含 21 颗 AI 卫星），在中国民营航天企业中 AI 卫星发

射量全国第一。公司收入从 2023 年的 5 亿元提升至 2025 年的 7 亿元。 

图 10：国星宇航业务模式 

 

资料来源：国星宇航招股书、招商证券 

中国卫星产业此前一直由国有卫星公司主导，但这两年民营企业的份额在逐渐提

升。公司为民营头部企业之一，且为为数不多的全产业链布局的公司之一。按

2025 年收入计，公司在中国管理完整卫星产业价值链的民营商业航天企业中排

名第二。 

表 2：按 2025 年主要业务的收入计中国从事卫星相关业务的前十大民营商业航

天企业 

排名 公司 背景资料 
是否管理完整卫星

产业价值链 
上市状况 

收入（人民

币十亿元） 
市场份额 

1 公司 A 

于 2003 年成立，专注于高精度

导航定位相关产品及解决方案

的研制和产业应用 

否 上市 3.68 10.8% 

2 公司 B 

成立于 2006 年，一直持续研发

数字地球相关产品及核心技术，

提供软件销售及数据服务、技术

否 上市 2.16 6.4% 
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服务等 

3 公司 C 

成立于 1994 年，是定位、导航

及授时（PNT）行业的先驱之一，

也是地理空间行业的领导者，专

注于高精度卫星导航应用 

否 上市 1.28 3.8% 

4 公司 D 

于 1999 年成立，专注于高精度

定位相关软硬件产品及服务的

研制和销售 

否 上市 1.06 3.1% 

5 公司 E 

于 2014 年成立，专注于高性能、

低成本卫星研制及空天地一体

化遥感信息服务 

是 未上市 1.04 3.1% 

6 公司 F 

于 2000 年成立，通过为各种应

用提供优质全球导航卫星系统

产品和服务，建立了全球领先的

智能定位数字基地 

否 上市 0.86 2.5% 

7 国星宇航  是 - 0.70 2.1% 

8 公司 G 

成立于 2008 年，是国内领先的

卫星公司之一，专注于卫星、无

人机及地面传感器的天地一体

化感知网络 

否 上市 0.54 1.6% 

9 公司 H 

于 2012 年成立，是掌握高精度

北斗卫星导航系统及全球卫星

导航系统核心技术并已实现大

规模应用的高新技术企业 

否 上市 0.45 1.3% 

10 公司 I 

于 2016 年成立，是中国领先的

卫星互联网解决方案提供商及

卫星制造商，专注于通信有效载

荷及卫星平台的自主研发及量

产 

是 未上市 0.40 1.2% 

资料来源：国星宇航招股书、招商证券 

表 3：按 2025 年主要业务的收入计中国管理完整卫星产业价值链的前五大民营

商业航天企业 

排名 公司 背景资料 上市状况 市场份额 

1 公司 E 

成立于 2014年，专注于高性能、

低成本卫星研发及空天地一体

化遥感信息服务 

未上市 33.5% 

2 国星宇航   22.6% 

3 公司 I 

于 2016 年成立，是中国领先的

卫星互联网解决方案提供商及

卫星制造商，专注于通信有效载

荷及卫星平台的自主研发及量

产 

未上市 12.9% 

4 公司 J 

成立于 2018 年，是航空航天信

息及通信基础设施以及应用解

决方案的提供商，战略重点为卫

星生产和星基应用 

未上市 11.9% 

5 公司 K 

于 2015 年成立，致力于提供合

成孔径雷达卫星星座建设及合

成孔径雷达卫星数据综合服务 

未上市 4.5% 

资料来源：国星宇航招股书、招商证券 
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国星宇航在手订单旺盛，未来增长曲线陡峭。国星宇航提出的星算计划规划 2800

颗计算卫星，天地一体化算力网络，12 星互联已达 5POPS，推进更多组网/太空

计算中心部署。截至 2026 年 5 月初，国星宇航在手 AI 卫星订单 37 颗、合约总

值 12.31亿元；新增发射核准 60颗，频轨资源覆盖3156颗卫星获国际电联审批。

根据国星宇航在手订单测算，单颗 AI 卫星合约价值达数千万，震裕作为合作伙

伴，有望充分受益。 

国星宇航上市在即。公司已于 2026 年 5 月 14 日向港交所主板提交了上市申请

书，为公司第三次递交。拟上市身份定位为“太空 AI 第一股”，有望成为港股首家

以 AI 卫星为主营业务的民营商业航天企业。公司于 2026 年 4 月完成最后一轮融

资，投后估值约 115.54 亿-116 亿元人民币。 

四、风险提示 

1、 新能源及储能需求下滑：公司主营业务业绩增长一定程度上依赖于下游新能

源汽车及储能市场的增长，若下游需求下滑，公司业绩或有所下滑。 

2、 人形机器人量产不及预期：若国内外人形机器人主机厂无法大规模量产，则

公司所产零部件及执行器或无法贡献业绩。 

3、 国星宇航 IPO 进度不及预期：若国星宇航上市进程不及预期或者发射卫星的

进度不及预期，公司潜在代工业务或无法贡献业绩。 

4、 第二/三增长曲线业务营收占比较小：目前人形机器人对公司业绩贡献较小，

2025 年仅占收入比例的 0.15%，卫星业务尚未给公司贡献业绩。 
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附：财务预测表 

资产负债表  
单位：百万元 2024 2025 2026E 2027E 2028E 

流动资产 6571 7538 12072 17516 25139 

现金 1026 860 1846 2215 3217 

交易性投资 325 469 469 469 469 

应收票据 640 18 29 44 64 

应收款项 3034 4237 6677 10138 14641 

其它应收款 19 16 25 38 55 

存货 990 1223 1883 2877 4185 

其他 538 715 1142 1735 2507 

非流动资产 4855 5504 5386 5308 5263 

长期股权投资 0 0 0 0 0 

固定资产 3787 3984 3907 3858 3833 

无形资产商誉 272 268 241 217 196 

其他 796 1252 1238 1233 1235 

资产总计 11426 13043 17458 22824 30402 

流动负债 5938 6632 10573 14577 20375 

短期借款 1614 1641 3998 4697 6146 

应付账款 2890 3860 6197 9469 13774 

预收账款 49 38 62 94 137 

其他 1384 1093 316 316 317 

长期负债 2495 1962 1962 1962 1962 

长期借款 1496 1747 1747 1747 1747 

其他 999 215 215 215 215 

负债合计 8432 8594 12535 16539 22336 

股本 107 173 243 243 243 

资本公积金 1997 2888 2350 2350 2350 

留存收益 889 1384 2327 3690 5471 

少数股东权益 0 3 3 2 1 

归属于母公司所有者权益 2993 4445 4921 6283 8065 

负债及权益合计 11426 13043 17458 22824 30402     

现金流量表  
单位：百万元 2024 2025 2026E 2027E 2028E 

经营活动现金流 (497) 370 211 1 (96) 

净利润 254 513 995 1386 1805 

折旧摊销 436 496 456 437 422 

财务费用 168 120 60 60 60 

投资收益 (5) (6) (112) (112) (112) 

营运资金变动 (1322) (770) (1246) (1856) (2385) 

其它 (29) 17 59 86 113 

投资活动现金流 (333) (474) (226) (246) (266) 

资本支出 (303) (359) (338) (358) (378) 

其他投资 (30) (115) 112 112 112 

筹资活动现金流 679 (93) 1000 614 1365 

借款变动 881 (138) 1580 698 1449 

普通股增加 5 66 70 0 0 

资本公积增加 109 891 (538) 0 0 

股利分配 (5) (23) (52) (24) (24) 

其他 (311) (889) (60) (60) (60) 

现金净增加额 (151) (197) 986 369 1002     

 利润表  
单位：百万元 2024 2025 2026E 2027E 2028E 

营业总收入 7129 9736 15539 23591 34070 

营业成本 6139 8273 13281 20295 29521 

营业税金及附加 37 49 78 119 171 

营业费用 38 49 62 94 136 

管理费用 228 299 451 684 988 

研发费用 295 384 590 896 1295 

财务费用 154 116 60 60 60 

资产减值损失 (48) (116) (40) (40) (40) 

公允价值变动收益 0 0 0 0 0 

其他收益 67 106 106 106 106 

投资收益 5 6 6 6 6 

营业利润 262 563 1088 1515 1971 

营业外收入 2 2 2 2 2 

营业外支出 3 7 7 7 7 

利润总额 262 558 1083 1510 1966 

所得税 8 45 88 123 161 

少数股东损益 0 (0) (0) (1) (1) 

归属于母公司净利润 254 513 995 1387 1806     

主要财务比率  
 2024 2025 2026E 2027E 2028E 

年成长率      

营业总收入 18% 37% 60% 52% 44% 

营业利润 -1273% 115% 93% 39% 30% 

归母净利润 -494% 102% 94% 39% 30% 

获利能力      

毛利率 13.9% 15.0% 14.5% 14.0% 13.4% 

净利率 3.6% 5.3% 6.4% 5.9% 5.3% 

ROE 9.0% 13.8% 21.3% 24.8% 25.2% 

ROIC 6.1% 7.9% 10.9% 12.4% 13.0% 

偿债能力      

资产负债率 73.8% 65.9% 71.8% 72.5% 73.5% 

净负债比率 37.0% 31.9% 32.9% 28.2% 26.0% 

流动比率 1.1 1.1 1.1 1.2 1.2 

速动比率 0.9 1.0 1.0 1.0 1.0 

营运能力      

总资产周转率 0.6 0.8 1.0 1.2 1.3 

存货周转率 6.7 7.5 8.6 8.5 8.4 

应收账款周转率 2.0 2.5 2.8 2.8 2.7 

应付账款周转率 1.9 2.5 2.6 2.6 2.5 

每股资料(元)      

EPS 1.05 2.12 4.10 5.72 7.45 

每股经营净现金 -2.05 1.52 0.87 0.00 -0.40 

每股净资产 12.34 18.33 20.29 25.91 33.25 

每股股利 0.09 0.21 0.10 0.10 0.10 

估值比率      

PE 156.5 77.5 39.9 28.6 22.0 

PB 13.3 8.9 8.1 6.3 4.9 

EV/EBITDA 68.9 48.0 31.5 25.1 20.6     
资料来源：公司数据、招商证券  
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