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全文摘要
ZKH集团有限公司在2026年第二季度展现了强劲的财务和业务增长，各关键指标如GMV和收入实现连续同比增长，尤其二季度增速创近几个季度新高。公司首次季度经营利润转正，调整后净利润实现显著扭亏为盈，表明业务增长和盈利能力持续提升。在深化产品力、交付力和AI三方面能力的同时，公司通过加强与头部原厂合作，提升了专业化服务能力，特别是在电气自动化业务领域实现了高速增长。自有品牌策略也带来显著增长，GMV同比增长超过25%。在数字化和AI方面，公司推出工业用品大数据引擎，应用AI技术提升运营效率和客户体验。国际业务虽处于探索阶段但增速显著，预计未来可实现盈利。整体而言，公司对未来发展持乐观态度，预计将持续推动业务规模增长和盈利释放，为更长远的发展奠定基础。

章节速览
00:00 2026年第二季度业绩发布：GMV与盈利能力双提升
在2026年第二季度业绩发布会上，公司报告了GMV和收入连续三个季度同比增长，二季度增速创新高。重点行业与核心客户群体表现稳健，推动业务增长基础更加牢固。得益于规模效应、优化的客户与产品结构及提升的运营效率，公司首次实现季度经营利润转正，调整后净利润显著扭亏为盈。基于当前趋势，预计下半年GMV增速将进一步加快，盈利规模将持续扩大。

05:09 公司二季度GMV高速增长，中小企业市场表现抢眼
二季度公司GMV同比增长19%，其中正方平台GMV同比增长23%，增速较一季度加快。区域中小客GMV同比增长30%，体现公司在中小企业市场覆盖和服务能力提升。央企和行业大客户保持稳健，国央企企业经调整后季度GMV同比增长超20%。多个重点行业实现较快增长，如钢铁、有色GMV同比翻番。海外布局加速，上半年GMV实现超十倍同比增长，业务从市场探索迈入能力积累与拓展新阶段。

10:44 公司海外业务加速扩张与核心能力深化
公司海外业务GMV同比增长超十倍，通过支持中国制造商全球化及深化本地化运营，加速国际拓展。同时，深化产品力、交付力和AI能力建设，电气自动化业务实现1.6倍增长，半导体行业客户增速达百倍，形成全面自动化产品矩阵。

16:32 自有品牌与履约网络优化推动业绩增长
通过新增700多个自有品牌SKU，实现GMV同比增长超25%，占比提升至约10%，有效推动毛利率改善。同时，优化全国履约网络，新增河北沧州危险品仓，提升仓储与运力调度效率，履约费率从4.2%降至3.7%，强化端到端履约能力。

19:47 优化仓储网络与AI技术推动工业供应链升级
对话内容主要围绕公司优化多层级仓储和分销网络，增强特定MRO类别的供应能力和客户体验，以及在全国范围内扩展仓库和智能配送网络，提升端到端的履行能力。同时，公司持续深化AI在内外部业务场景的应用，发布多米诺工业用品大数据引擎，拓展行业大模型和智能体矩阵的应用场景，推动AI与客户业务流程的深度融合，提升运营效率。

27:17 深化行业合作与提升核心竞争力
对话强调了在强化自身能力的同时，积极参与行业生态建设，包括联合行业协会举办工业用品大会，提升行业影响力，深化产业链合作。未来将聚焦核心能力建设，如提升产品供应能力和履约效率，为业务增长和盈利释放奠定基础。

30:42 公司第二季度财务业绩与未来展望
会议回顾了公司在第二季度的财务表现，包括GMV和营收的加速增长，以及首次实现的运营利润，标志着重要财务里程碑。公司强调了运营效率的提升和成本控制，展望下半年GMV和营收的进一步增长，以及国际业务的盈利预期。会议还提到，公司保持了健康的现金流状况，为战略目标提供财务支持，并设定了全年的业绩和盈利目标。

38:56 公司GMV增速加速，中小客户成亮点
对话讨论了公司本季度GMV增速加快至18.9%，主要得益于高景气度行业如有色金属、公用事业、精细化工等的强劲增长，以及中小客户的显著贡献。中小客户GMV增速达33%，预计其占比将持续提升，带动公司整体毛利率改善。管理层对下半年及全年GMV增长持乐观态度，计划继续拓展新兴行业和优化客户结构。

47:43 自有品牌增长与全年GMV目标
对话强调了自有品牌在第二季度的强劲增长，同比增速超25%，GMV占比达10%，毛利率比非自有品牌高约10%，正向影响整体毛利率。预计三季度GMV增速将超过二季度的18.9%，四季度尤其是12月为全年订单高峰，有信心维持当前增速，达成全年GMV15%-20%的增长目标。

50:25 AI浪潮下的采购行为变化与机遇
随着AI技术的普及，客户采购行为出现边际变化，包括需求表达方式、高质量数据需求提升及对智能化采购方式的接受度提高。公司观察到这些趋势，并推出AI物料管家等应用，已服务8600家客户，增长93%，并计划与英特尔合作推出工业视觉解决方案。AI子公司设立旨在提供独立灵活的机制，目标成为工业智能基础设施公司，与现有资源深度协同。

58:09 公司国际化进展与股东回报计划更新
管理层分享了公司在国际化方面的最新进展，包括上半年GMV实现十倍增长至9500万，预计下半年继续增长，未来将持续投入海外业务，尤其在中国企业出海和本地化业务方面。关于股东回报，公司已批准5000万美元回购额度，有效期至2027年6月，已累计回购约240万股ADS，未来将加大回购力度，并考虑在利润增加时向股东分红。

发言总结
发言人1
他在2026年第二季度的业绩发布会上，概述了ZKH集团有限的强劲业绩表现和战略成功实施。他表示，得益于年初的良好势头，公司业绩进一步提升，实现了GMV和收入的连续同比增长，二季度增速达到新高。重点行业与核心客户表现稳健，公司首次实现季度经营利润转正，扭亏为盈，标志着基本面持续向好。公司在中小企业市场和国央企客户中表现突出，钢铁、有色、通讯电子、医药等重点行业增长显著。他强调，公司持续在产品力、交付力和AI三方面深化能力建设，自有品牌发展、多层级仓网优化及AI与数字化工作对公司业绩提升关键。展望未来，预计GMV增速将进一步加快，盈利释放更大，对公司的未来发展充满信心。

要点回顾
公司如何建立和强化国际供应链的韧性？公司在哪些方面持续深化能力建设以支持可持续发展？
发言人1：我们建立了一个覆盖中国和海外的关键产品品类的农村 sourcing系统，并不断加强与头部原厂的合作，以提升专业品类的服务深度和差异化优势。通过这些举措，我们的海外业务已从早期市场探索进入新阶段，同时进行能力建设和商业扩张，供应链的前行动态更加清晰明确。本季度，我们围绕产品力、交付力和AI三方面强化能力建设。具体来说，在产品力方面，我们深化了硬核MO品类布局，通过与头部原厂的合作提高了专业品类的服务深度和差异化优势。本季度，得益于品类深耕和行业聚焦策略的实施，电气自动化业务实现了1.6倍的增长。我们还围绕客户智能产线控制、安全、传感互联及全链路需求，重点发展了传感器、PLC、工业安全、工业物联网及机器人等产品，形成了完整的自动化产品矩阵。此外，公司在新能源、半导体及通信电子三大高自动化密集赛道前瞻布局，精准对接客户产能扩张与产线智能化升级需求，尤其在半导体行业的同比增速达到百倍量级。

自有品牌在提升公司竞争力和盈利能力中扮演了什么角色？
发言人1：自有品牌是公司增强差异化竞争力和盈利能力的关键抓手。本季度，我们新增超过700个自由品牌SKU，带动自由品牌GMV同比增长超过25%，占GMV的比例提升至约10%。同时，随着自有品牌产品矩阵的丰富，我们持续完善从产品开发到测试验证的体系化能力，自主测试体系已覆盖多条核心产线，确保性能、安全、合规和可靠性等方面达到高标准，从而有力支撑了自由品牌的规模化发展。

公司在物流履约服务方面有哪些优化举措？
发言人1：我们进一步优化了多层级仓网运营体系，并持续提升各专业品类的供给能力和客户体验。例如，河北沧州危险品仓的完成筹建增强了危化品领域的合规仓储和供应保障能力。截至季度末，全国履约网络包含30多个配送中心、109个中转仓，并拥有超过200辆自营配送车及部署在客户现场的6000台EMV智能小仓库，确保了端到端的履约能力。同时，我们深化了仓储运营和运力调度效率，使得履约费率从去年同期的4.2%下降到3.7%。

公司在AI与数字化领域的建设进展如何？
发言人1：我们持续推进全站式AI能力的体系化建设，在内外部业务场景中深化AI应用落地。六月份正式发布的多米诺工业用品大数据引擎，具备自动标注、持续学习和全链路溯源能力，为客户提供高质量的数据基础，帮助他们开展工业用品数据治理、模型训练以及智能化应用。此外，我们不断拓展行家玲珑行业大模型和智能体矩阵的应用场景，加速AI与客户业务流程的深度融合，目前已在制造、化工、港口、汽车等多个行业实现应用，覆盖物料治理、商品搜索与选型、企业协同支持及仓储实物等关键环节。其中，AI物料管家已服务超过8600家客户，落地超过15个国央企案例，完成2400万行物料治理，有效助力客户提升物料管理效率和降低库存成本。

What are the AI applications that have been implemented within the company?What was the impact of AI materials manager on the company and its clients?
发言人1：The AI applications implemented within the company include AI materials manager, 玲珑会搜，玲珑会演, and AI marketplace. These are used across various industries such as manufacturing, chemicals, force, and automotive for material data governance, product search and selection, enterprise knowledge management and collaboration, and warehouse item recognition.AI materials manager has served more than 8,600 customers and has been implemented in over 15 cases involving state-owned enterprises. It has processed more than 24 million rows of material data, helping customers streamline material management and reduce inventory costs.

How is the company contributing to industry生态建设?
发言人1：The company has contributed to industry ecosystem建设 by联合多家全国性行业协会及产业机构共同举办首届CISS工业用品大会, which gathered industry leaders and experts to discuss industry collaboration and value innovation.

What are the upcoming focuses of the company for the second half of the year?
发言人1：The upcoming focuses for the second half of the year include the continued construction of core capabilities such as product supply capacity, fulfillment efficiency, and team strengthening. These are considered foundational for the company's growth and profitability.

What financial results were highlighted in the conference call?
发言人1：Key financial results highlighted in the conference call include an acceleration of GMV growth to 18.9% year over year, with revenue growing 10.8% year over year. Notably, the company achieved operating profitability for the first time, marking an important financial milestone. Gross profit margin expanded, and operating expenses as a percentage of net revenues declined, showing a marked improvement in operational quality and the benefits of scale.

What is the anticipated outlook for GMV growth in the second half of the year?
发言人1：The company expects to maintain hitting GMV growth in the second half of the year while continuing to improve profitability, setting a solid foundation for even stronger performance in 2027.

What is the expected trend for profitability and GMV growth in the remainder of the year?
发言人1：The expected trend for profitability is positive, with a continued improvement in the adjusted profit. The company anticipates maintaining GMV growth in the second half of the year while simultaneously improving profitability.

What are the drivers of the company's accelerated GMV growth in the second quarter?
发言人1：The company's accelerated GMV growth in the second quarter is attributed to the ongoing布局 of high-growth industries such as steel, non-ferrous metals, utilities, fine chemicals, and pharmaceuticals, as well as growth in sectors like food and agriculture, and electronics. The company also continued to expand in strategic emerging industries like semiconductors, robotics, and optical communications.

Which specific industries contributed to the significant GMV growth in the second quarter?
发言人1：The significant GMV growth in the second quarter was contributed by industries such as steel,有色（non-ferrous metals), utilities, fine chemicals, and pharmaceuticals, which saw growth rates over 30%. Additionally, there was growth in the food and agriculture sector as well as in the communication and electronics industries.

How is the company's segmentation of clients and their contribution to GMV growth?
发言人1：The company's clients are segmented into large clients (including头部客户KA and央国企客户) and smaller clients referred to as '中小客户' (SME customers with revenue over one billion RMB). The '中小客户' contributed significantly to the GMV growth, with a GMV增速 of 33%, and are expected to continue outperforming the company's average growth rate. The company foresees that the中小客户's share will further increase, positively impacting the company's overall profitability due to higher毛利率 and more efficient履约交付。

关于AI子公司，公司确定设立之后，是否得到了市场的广泛关注？目前的设计工作进展如何？
发言人1：自AI子公司设立以来，确实受到了市场的多方关注。我们正在按照既定计划积极推进相关设计工作。


