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市场数据  
收盘价(元) 52.66 

一年最低/最高价 22.66/57.47 

市净率(倍) 6.28 

流通A股市值(百万元) 10,653.92 

总市值(百万元) 16,705.64 
 
 

基础数据  
每股净资产(元,LF) 8.38 

资产负债率(%,LF) 37.93 

总股本(百万股) 317.24 

流通 A 股(百万股) 202.32  
 

相关研究  
《焦点科技(002315)：2025 年一季报

业绩点评：卖家回款加速提升，AI 新

产品未来空间广阔》 

2025-05-04 

《焦点科技(002315)：2024 年年报业

绩点评：卖家回款加速提升，AI 新产

品未来空间广阔》 

2025-03-04 
  

买入（维持） 
 

[Table_EPS]      盈利预测与估值 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E 

营业总收入（百万元） 1,527 1,669 1,982 2,410 2,984 

同比（%） 3.51 9.32 18.79 21.56 23.81 

归母净利润（百万元） 378.86 451.19 533.47 640.29 793.17 

同比（%） 26.12 19.09 18.24 20.02 23.88 

EPS-最新摊薄（元/股） 1.19 1.42 1.68 2.02 2.50 

P/E（现价&最新摊薄） 44.09 37.03 31.32 26.09 21.06 
  

[Table_Tag]  
  
[Table_Summary] 
投资要点 

 事件：2Q25 营收 4.76 亿，同比增长 16.32%；归母净利润 1.83 亿，同比
增长 16.44%。向全体股东每 10 股派发现金红利 6 元。 

 公司主业稳健增长，AI 业务收入保持高增速：中国制造网上半年收入
增速为17.14%，AI业务的收入达到了0.22亿元，收入增速达到了92.4%；
配套业务持续收缩减亏，其中新一站保险收入同比下滑 11.61%，跨境业
务收入增速为 5.81%。公司毛利率同比下降 0.62PCT，主要由于买量增
长所致。销售费用率、管理费用率和研发费用率同比分别降低 3.28PCT、
4.35PCT 和 4.15PCT，整体净利率提升 0.26PCT。 

 主业现金回款增速持续加速，未来财报收入利润增速有望保持上行态
势：2Q25 中国制造网销售产品、提供服务的现金回款增速达到 26.26%，
而 2024H1 和 2024H2 此指标的同比增长 6.43%和 17.76%，公司卖家现
金回款持续加速，伴随着收入的逐渐确认，未来业绩有望因此保持加速
态势。中国制造网收费会员数为 28699 位，相比 2024Q2 增加 2966 位，
同比增长 11.53%；相比 2025Q1 增加 581 位，环比增长 2.07%。购买 AI 

麦可的会员累计超过 13,000 位，相比 25Q1 增长 2000 位。 

 买家流量大幅提升，未来有望带动卖家回款增速的增长：2025 年上半
年，中国制造网积极开展一系列流量优化举措。通过网站性能升级、多
语站点深度优化、网站图文质量分阶段提升以及流量策略优化等手段，
成功实现整站流量同比增长 35%。重点新兴市场区域更是表现亮眼，中
东上半年流量同比增幅达 45%，南美洲上半年流量同比增长 43%，欧洲
上半年流量同比攀升 41%，南亚地区上半年流量同比增长 39%，非洲地
区上半年流量同比增幅为 35%。除区域流量增长外，中国制造网针对不
同行业的流量增速也进行了重点优化，机械制造、计算机产品、医药卫
生、运动健身等行业在平台上的流量增长迅猛，提升了交易达成的可能
性。买家流量的大幅提升将会传导至卖家付费的加强。 

 盈利预测与投资评级：由于公司业绩持续上行，但发布股权激励将产生
股权激励费用，2025-2027 年股权激励费用分别为 0.60/1.140.56 亿元，
因此我们将公司 2025-2027 年的归母净利润盈利预测由 5.57/6.79/7.85

亿元调整为 5.33/6.40/7.93 亿元，  2025-2027 年现价对应 PE 为
31.32/26.09/21.06 倍。我们认为公司是被低估的数字经济平台龙头，有
望受益于“科技赋能+SaaS 模式+政策利好”三大优势，迎来加速增长，
维持“买入”评级。 

 风险提示：市场需求波动和国际贸易环境变化；跨境经营和交易监管风
险；行业竞争加剧  
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焦点科技三大财务预测表  

[Table_Finance]           资产负债表（百万元） 2024A 2025E 2026E 2027E  利润表（百万元） 2024A 2025E 2026E 2027E 

流动资产 1,873 1,309 2,036 2,859  营业总收入 1,669 1,982 2,410 2,984 

货币资金及交易性金融资产 1,660 1,026 1,725 2,514  营业成本(含金融类) 327 383 467 527 

经营性应收款项 43 52 64 77  税金及附加 12 14 18 22 

存货 4 17 21 23  销售费用 601 733 892 1,104 

合同资产 0 0 0 0     管理费用 162 198 227 293 

其他流动资产 166 214 227 244  研发费用 152 188 217 269 

非流动资产 2,347 2,404 2,457 2,446  财务费用 (52) (31) (18) (32) 

长期股权投资 62 62 62 67  加:其他收益 13 38 39 30 

固定资产及使用权资产 443 480 513 494  投资净收益 22 32 37 30 

在建工程 0 0 0 0  公允价值变动 1 0 0 0 

无形资产 48 63 78 93  减值损失 (4) 0 0 0 

商誉 0 0 0 0  资产处置收益 0 0 0 0 

长期待摊费用 1 1 1 1  营业利润 498 566 685 861 

其他非流动资产 1,793 1,799 1,804 1,792  营业外净收支  (2) 11 11 0 

资产总计 4,219 3,713 4,493 5,305  利润总额 496 577 696 861 

流动负债 1,487 413 512 530  减:所得税 41 43 56 67 

短期借款及一年内到期的非流动负债 12 12 12 12  净利润 455 533 640 794 

经营性应付款项 81 192 246 269  减:少数股东损益 4 0 0 1 

合同负债 1,153 0 0 0  归属母公司净利润 451 533 640 793 

其他流动负债 242 209 253 249       

非流动负债 197 232 272 272  每股收益-最新股本摊薄(元) 1.42 1.68 2.02 2.50 

长期借款 0 0 0 0       

应付债券 0 0 0 0  EBIT 423 546 677 829 

租赁负债 8 43 83 83  EBITDA 499 676 813 1,015 

其他非流动负债 189 189 189 189       

负债合计 1,685 645 784 802  毛利率(%) 80.29 80.69 80.64 82.33 

归属母公司股东权益 2,511 3,045 3,686 4,479  归母净利率(%) 27.17 26.91 26.57 26.58 

少数股东权益 23 23 23 24       

所有者权益合计 2,535 3,069 3,709 4,503  收入增长率(%) 9.32 18.79 21.56 23.81 

负债和股东权益 4,219 3,713 4,493 5,305  归母净利润增长率(%) 19.09 18.24 20.02 23.88 

           

           

现金流量表（百万元） 2024A 2025E 2026E 2027E  重要财务与估值指标 2024A 2025E 2026E 2027E 

经营活动现金流 706 (524) 799 934  每股净资产(元) 7.92 9.60 11.62 14.12 

投资活动现金流 (550) (146) (140) (45)  最新发行在外股份（百万股） 317 317 317 317 

筹资活动现金流 (497) 35 40 0  ROIC(%) 15.26 17.77 17.99 18.20 

现金净增加额 (340) (634) 699 889  ROE-摊薄(%) 17.96 17.52 17.37 17.71 

折旧和摊销 77 130 135 186  资产负债率(%) 39.93 17.36 17.45 15.12 

资本开支 (10) (149) (149) (160)  P/E（现价&最新股本摊薄） 37.03 31.32 26.09 21.06 

营运资本变动 190 (1,145) 71 (16)  P/B（现价） 6.65 5.49 4.53 3.73 

数据来源:Wind,东吴证券研究所，全文如无特殊注明，相关数据的货币单位均为人民币，预测均为东吴证券研究所预测。  
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