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买入 产品结构优化提升毛利率，在手订单覆盖至 2030 年 

信邦控股（1571.HK） 2026-10-30星期五 

 【投资要点】 
 

 ➢ 2026 年 H1 公司收入下降 6.3%，毛利率提升 2.4 个百分点 

2026 年上半年公司收入约人民币 1,459.4 百万元，同比下降 6.3%。下降原

因包括：1）疫情期间取得的项目数量减少，影响后续生产；2）地缘政治因

素导致若干客户减少或延迟订单。同期，公司毛利 490.6 百万元，同比增长

0.9%；毛利率 33.6%（2025H1：31.2%）。毛利率提升主要来自持续实施成

本控制及优化产品组合等。归母净利润 213.5 百万元（-11.7%），剔除汇兑

损益后核心经营溢利 231.3 百万元，同比+3.3%。 

➢ 产品组合升级， ASP 提升至 9.51 元/件（+6.0%） 

公司产品组合持续从简单的电镀产品转向更复杂的表面处理、喷涂、装配及

高附加值装饰部件。2026H1 整体平均售价约每件人民币 9.51 元（2025H1：

约 8.97 元，+6.0%）；其中北美 13.90 元/件（+14.0%）、欧洲 7.74 元/件（+1.8%）、

中国 6.85 元/件（-1.7%）、其他 6.06 元/件（-12.3%）。 

➢ 在手订单 102.6 亿元覆盖至 2030 年 

截至 2026年 6 月 30日，公司在手订单合计约人民币 102.6 亿元，预计自 2026

年下半年至 2030 年底交付。其中：2026 年确定订单 29.10 亿元，2027 年确

定订单 25.30 亿元。如果叠加待客户确认的预测订单，2026-2030 年订单合

计约 155.2 亿元，公司后续业务稳健发展有较强的保障。 

➢ 维持“买入”评级，目标价 4.34 港元/股 

我们预测公司 2026~2028 年收入分别为 29.15（-7.5%）、29.32（+0.6%）和

30.58（+4.3%）亿元人民币，归母净利润分别为 4.65（-12.2%）、4.74（+1.9%）

和 5.02（+6.1%）亿元人民币。对比汽车零配件行业平均估值，我们认为按

照 2026 年 8 倍 PE 是计算公司估值是合理的，对应目标价 4.34 港元/股，距

离现价有 33.1%的上升空间，维持“买入”评级。 

 

数据来源：wind、公司年报、国元证券经纪(香港)预测和整理 

(百万元人民币) 2024A 2025A 2026E 2027E 2028E

营业收入 3,207.7    3,152.8      2,915.4      2,931.5      3,057.5      

同比增长 3.4% -1.7% -7.5% 0.6% 4.3%

归母净利润 563.4       529.3         464.7         473.6         502.4         

同比增长 -7.2% -6.1% -12.2% 1.9% 6.1%

毛利率 36.3% 33.5% 34.3% 34.9% 35.2%

每股收益(元) 0.56         0.53          0.46          0.47          0.50          

PE@3.26HKD 5.0          5.3            6.0            5.9            5.6            
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重要数据  

日期 2026-10-29 

收盘价（港元） 3.26 

总股本（亿股） 10.08 

总市值（亿港元） 32.86 

净资产（亿元） 36.14 

总资产（亿元） 46.62 

52 周高低（港元） 4.13/3.26 

每股净资产（港元） 3.9 

数据来源:Wind、国元证券经纪(香港)整理 

 

目标价： 4.34 港元 

现  价： 3.26 港元 

预计升幅： 33.1% 
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【报告正文】 
 

➢ 2026 年 H1 公司收入下降 6.3%，毛利率提升 2.4 个百分点 

2026 年上半年公司收入约人民币 1,459.4 百万元，同比下降约 6.3%。下降原因包

括：1）疫情期间取得的项目数量减少，持续影响报告期内进入量产的项目数量；

2）地缘政治因素导致石油价格高企，若干客户减少或延迟订单。 

同期，公司毛利约 490.6 百万元，同比增长约 0.9%；毛利率约 33.6%（2025H1：

约 31.2%）。毛利率提升主要来自持续实施成本控制及自动化措施、优化产品组

合、提升产品良品率及设备使用率，以及对原材料、人工及间接费用的有效管理。 

归母净利润约 213.5 百万元（-11.7%）；汇兑亏损净额约 17.8 百万元（2025H1

为收益净额约 17.7 百万元），剔除汇兑损益后核心经营溢利约 231.3 百万元，同

比+3.3%。 

分地区看：来自中国的收入约 425.6 百万元（-19.1%，占比 29.2%）；北美约 788.3

百万元（+0.7%，占比 54.0%）；欧洲约 162.1 百万元（+5.1%）；其他约 83.4

百万元（-10.9%）。 

经营效率方面：员工人数 4,775 人（1H2025 为 5,201 人，-8.2%），员工成本约

279.2 百万元（-7.2%）；电镀产能使用率约 83.3%，喷涂约 69.0%（+3.9 个百分

点）；电镀、喷涂良品率约 93.6%、95.7%。 

财务与股东回报：2026 年 6 月末现金及现金等价物约 1,310.2 百万元（较 2025

年末+21.9%）、银行贷款 0、总资产约 4,661.5 百万元；1H2026 经营活动现金流

入净额约 461.1 百万元（约为当期净利润的 2.2 倍）。中期股息每股 0.15 港元

（1H2025：0.20 港元），中期派息率 60.7%；2025 财年全年股息 0.50 港元、派

息率 84.9%；上市至今累计派息约 2.4043 港元/股。 

图 1：2026H1 公司整体经营数据 图 2：公司上半年业务区域占比变化 

 
 

资料来源：公司路演资料、国元证券经纪（香港）整理 资料来源：公司路演资料、国元证券经纪（香港）整理 
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➢ 产品组合升级，ASP 提升至 9.51 元/件（+6.0%） 

公司产品组合持续从简单的电镀产品转向更复杂的表面处理、喷涂、装配及高附

加值装饰部件。1H2026 整体平均售价约每件人民币 9.51 元（1H2025：约 8.97

元，+6.0%）；其中北美 13.90 元/件（+14.0%）、欧洲 7.74 元/件（+1.8%）、中

国 6.85 元/件（-1.7%）、其他 6.06 元/件（-12.3%）。 

客户与业务结构方面：整车厂直售（OEM）占比由 2022 年的 4.8%升至 1H2026

的 13.5%；新能源汽车销售占比 22.4%（2025 年：24.9%）。公司披露的新业务

方向包括车载截屏、A/B/C 柱门槛及人形机器人领域。 

 

➢ 在手订单 102.6 亿元覆盖至 2030 年，海外产能持续扩张 

截至 2026 年 6 月 30 日，公司在手订单合计约人民币 102.6 亿元，预计自 2026

年下半年至 2030 年底交付。其中：2026 年确定订单 29.10 亿元，2027 年确定订

单 25.30 亿元。如果叠加待客户确认的预测订单，2026-2030 年订单合计约 155.2

亿元，公司后续业务稳健发展有较强的保障。 

墨西哥工厂 1H2026 销售同比增长约 12.7%，月销售约 5,100 万元人民币，保持

盈利且毛利率提升；占公司总收入比例由 2022 年的 14.1%升至 1H2026 的 21.3%；

客户结构为通用 59.9%、某国际知名电动车品牌 34.2%、本田 3.2%（占墨西哥工

厂总销售）。公司已正式启动第三期扩建（预计投资约 3 亿元、自有资金）。 

马来西亚工厂专注于注塑成型、电镀、喷涂和组装工艺，设首个海外模具部；预

计总投资约 3 亿元人民币，全部来自集团自有资金；占地 44,771 平方米，位于

森美兰州芙蓉县。2026 年 8 月已通过一家重要一级供应商（T1）客户现场审核，

计划 2027 年正式投产。 

➢ 行业环境：2026 年全球轻型车销量预测下调至约 8,940 万辆，区域分化持续 

根据公司 2026 年中报，目前预测 2026 年全球轻型汽车销量约 8,940 万辆，较 2026

年 4 月时 9,050 万辆的预测下调约 110 万辆，下调幅度约 1.2%。下调主要来自中

国国内市场需求转弱，以及《美国—墨西哥—加拿大协定》后续安排的不确定性，

中国与北美是本次调整涉及的两个主要区域；同期欧盟新车注册量仍保持增长，

区域之间的分化进一步扩大。 

美国 2026 年上半年汽车市场保持相对稳定，但新车总销量低于 2025 年同期，购

买力是关键限制因素；中国新能源汽车产销量均超过 700 万辆，占新车总销量近

一半，本土品牌间价格竞争突出，传统合资品牌持续承压；欧盟新车注册量年初
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至今增长约 5.7%，纯电动汽车占欧盟市场份额 20.7%（2025 年同期 15.6%）。 

2026 年下半年全球汽车市场预计仍面临宏观、利率、购买力、关税及贸易政策、

地缘政治、原材料价格、物流成本及供应链重组等不确定因素；北美需求预计谨

慎但相对稳定；中国新能源汽车预计仍是主要增长驱动。 

 图 3：截至 2026 年中期公司在手订单总额约人民币 102.6 亿元 

 

 

 资料来源：公司路演资料、国元证券经纪（香港）整理；单位：人民币千元 

 

 

➢ 盈利预测与估值建议 

截至 2026 年中期，公司未来 4.5 年在手订单总额约人民币 102.6 亿元，未来业务

收入的保障度较高。我们认为公司业务结构和客户结构稳健，且有持续优化空间。

公司墨西哥工厂的盈利能力处于改善通道，有助于公司盈利能力在未来几年中保

持增长。 

我们预测公司 2026~2028 年收入分别为 29.15（-7.5%）、29.32（+0.6%）和 30.58

（+4.3%）亿元人民币，归母净利润分别为 4.65（-12.2%）、4.74（+1.9%）和

5.02（+6.1%）亿元人民币。 

对比汽车零配件行业平均估值，我们认为公司当前股价处于相对低估状态。按照

2026 年 8 倍 PE 是计算公司估值是合理的，对应目标价 4.34 港元/股，距离现价

有 33.1%的上升空间，维持“买入”评级。 
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表 1：汽车零配件行业估值（20261029） 

 

资料来源：Wind一致预期、国元证券经纪（香港）整理 

 

 

 

 【风险提示】 

 1. 全球汽车销量增速不及预期； 

2. 公司海外产能盈利能力增长不及预期； 

3. 公司整体订单不及预期。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

最新股价 总市值
港元/股 (亿人民币） 2024 2025 增速 2024 2025 增速 2025 2026E 2027E

3606.HK 福耀玻璃 50.75 1,334.4 392.5 457.9 16.7% 75.0 93.1 24.2% 12.8 12.3 10.1

0425.HK 敏实集团 22.14 224.3 231.5 257.4 11.2% 23.2 26.9 16.1% 8.8 7.3 6.2

1316.HK 耐世特 4.25 91.2 307.4 322.2 4.8% 4.4 7.2 61.6% 13.4 8.1 6.8

平均 10.9% 34.0% 11.7 9.2 7.7

1571.HK 信邦控股 3.26 28.1 32.1 31.5 -1.7% 5.6 5.3 -6.1% 5.3 6.0 5.9

证券代码 证券简称
主营业务收入（亿元人民币） 归母净利润（亿元人民币） PE
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【财务报表摘要】 

 

 

 

 

资产负债表（百万元） 2024A 2025A 2026E 2027E 2028E 损益表（百万元） 2024A 2025A 2026E 2027E 2028E

流动资产： 营业总收入 3,207.7 3,152.8 2,915.4 2,931.5 3,057.5

        现金及现金等价物 770.9 1,074.6 1,396.9 1,641.4 1,766.7       主营业务收入 3,207.7 3,152.8 2,915.4 2,931.5 3,057.5

        应收款项合计 990.6 854.7 728.8 732.9 764.4       其他营业收入 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0

        存货 556.1 460.4 437.3 439.7 458.6 营业总支出 2,538.5 2,598.3 2,396.0 2,408.2 2,506.1

        其他流动资产 10.0 0.0 0.0 0.0 0.0       营业成本 2,044.5 2,097.7 1,915.4 1,908.4 1,981.3

        流动资产合计 2,327.6 2,389.7 2,563.1 2,814.0 2,989.7       营业开支 494.0 500.6 480.6 499.8 524.8

非流动资产： 营业利润 669.1 554.5 519.4 523.3 551.5

        固定资产净值 1,663.8 1,771.4 1,736.0 1,701.2 1,667.2  净利息和其他非经常性收益 42.3 86.4 59.0 66.1 74.0

        权益性资产和其他长期投资 9.0 23.4 16.2 19.8 18.0 除税前利润 711.4 640.9 578.4 589.4 625.5

        商誉及无形资产 59.1 33.2 32.5 31.9 31.2       减：所得税 149.8 113.7 115.7 117.9 125.1

        其他非流动资产 290.9 244.0 248.9 253.9 259.0       少数股东损益 -1.8 -2.2 -2.0 -2.1 -2.0

        非流动资产合计 2,022.8 2,072.0 2,033.6 2,006.8 1,975.4 持续经营净利润 563.4 529.3 464.7 473.6 502.4

总资产 4,350.4 4,461.7 4,596.6 4,820.8 4,965.1 净利润 563.4 529.3 464.7 473.6 502.4

流动负债： 归属普通股东净利润 563.4 529.3 464.7 473.6 502.4

        应付账款及票据 392.2 350.0 379.0 381.1 397.5

        应交税金 97.7 105.3 101.5 102.0 106.4 现金流量表 2024A 2025A 2026E 2027E 2028E

        交易性金融负债 0.0 0.0 0.0 经营活动产生的现金流量净额 827.0 1,058.1 867.6               885.0              893.8              

        短期借贷及长期借贷当期到期部分 52.9 0.0 0.0 0.0 0.0 投资活动产生的现金流量净额 -263.3 -197.1 -492.7              -640.5             -768.6             

        其他流动负债 285.6 312.6 339.9 470.7 488.8 筹资活动产生的现金流量净额 -463.9 -548.1 -                  -                  -                  

        流动负债合计 828.4 767.8 820.4 953.8 992.7 汇率变动的影响 4.0 -9.2 -52.7                -                  -                  

非流动负债： 现金净流量：

        长期借贷 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 现金及现金等价物净增加额 103.7 303.8 322.3               244.5              125.3              

        其他非流动负债 39.9 11.9 11.0 11.1 11.6 现金及现金等价物期初余额 667.2 770.9 1,074.6            1,396.9           1,641.4           

        非流动负债合计 39.9 11.9 11.0 11.1 11.6 现金及现金等价物期末余额 770.9 1,074.6 1,396.9            1,641.4           1,766.7           

总负债 868.2 779.7 831.4 964.9 1,004.2

股东权益： (百万元人民币) 2024A 2025A 2026E 2027E 2028E

        普通股股本 87.5          87.6          87.6              87.6         87.6         营业收入 3,207.7         3,152.8           2,915.4            2,931.5           3,057.5           

        储备 3,370.8      3,455.4      3,571.5          3,689.9    3,815.6    同比增长 3.4% -1.7% -7.5% 0.6% 4.3%

        其他综合性收益 30.1          147.5        110.6            83.0         62.2         归母净利润 563.4            529.3              464.7               473.6              502.4              

        归属母公司股东权益 3,488.4      3,690.4      3,769.7          3,860.5    3,965.3    同比增长 -7.2% -6.1% -12.2% 1.9% 6.1%

        少数股东权益 -6.3           -8.5           -4.5               -4.5          -4.5          毛利率 36.3% 33.5% 34.3% 34.9% 35.2%

        股东权益合计 3,482.1      3,682.0      3,765.2          3,856.0    3,960.8    每股收益(元) 0.56              0.53                0.46                 0.47                0.50                

总负债及总权益 4,350.3      4,461.7      4,596.6          4,820.9    4,965.1    PE@3.26HKD 5.0                5.3                  6.0                   5.9                  5.6                  
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资产负债表（百万元） 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E 损益表（百万元） 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E

流动资产： 营业总收入 3,136.3 3,207.7 3,107.2 3,360.5 3,434.4

        现金及现金等价物 667.2 770.9 1,056.3 1,197.9 1,212.9       主营业务收入 3,102.9 3,207.7 3,107.2 3,360.5 3,434.4

        应收款项合计 1,025.9 990.6 963.2 1,024.9 1,030.3       其他营业收入 33.4 0.0 0.0 0.0 0.0

        存货 598.3 556.1 559.3 604.9 618.2 营业总支出 2,461.2 2,538.5 2,515.7 2,674.2 2,729.6

        其他流动资产 0.0 10.0 10.1 10.3 10.4       营业成本 1,999.9 2,044.5 2,041.5 2,181.0 2,211.8

        流动资产合计 2,291.3 2,327.6 2,589.0 2,838.1 2,871.9       营业开支 461.3 494.0 474.2 493.2 517.9

非流动资产： 营业利润 675.1 669.1 591.6 686.3 704.8

        固定资产净值 1,692.3 1,663.8 1,630.5 1,597.9 1,565.9  净利息和其他非经常性收益 74.3 42.3 59.0 66.1 74.0

        权益性资产和其他长期投资 7.9 9.0 8.4 8.7 8.6 除税前利润 749.5 711.4 650.6 752.4 778.8

        商誉及无形资产 86.7 59.1 57.9 56.8 55.6       减：所得税 144.8 149.8 130.1 150.5 155.8

        其他非流动资产 354.1 290.9 276.0 223.7 340.3       少数股东损益 -2.7 -1.8 -2.2 -2.0 -2.1

        非流动资产合计 2,141.0 2,022.8 1,972.9 1,887.1 1,970.4 持续经营净利润 607.4 563.4 522.7 604.0 625.2

总资产 4,432.3 4,350.4 4,561.9 4,725.1 4,842.3 净利润 607.4 563.4 522.7 604.0 625.2

流动负债： 归属普通股东净利润 607.4 563.4 522.7 604.0 625.2

        应付账款及票据 397.7 392.2 403.9 436.9 446.5

        应交税金 123.8 97.7 110.7 119.8 122.4 现金流量表 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E

        交易性金融负债 0.0 0.0 0.0 经营活动产生的现金流量净额 897.6 827.0 843.5               860.4              877.6              

        短期借贷及长期借贷当期到期部分 0.0 52.9 0.0 0.0 0.0 投资活动产生的现金流量净额 -261.9 -263.3 -552.9              -718.8             -862.5             

        其他流动负债 297.9 285.6 290.4 299.3 276.3 筹资活动产生的现金流量净额 -325.2 -463.9 -                  -                  -                  

        流动负债合计 819.4 828.4 805.1 855.9 845.2 汇率变动的影响 15.2 4.0 -5.1                 -                  -                  

非流动负债： 现金净流量：

        长期借贷 70.5 0.0 0.0 0.0 0.0 现金及现金等价物净增加额 325.6 103.7 285.5               141.6              15.0                

        其他非流动负债 67.1 39.9 38.6 41.8 42.7 现金及现金等价物期初余额 341.5 667.2 770.9               1,056.3           1,197.9           

        非流动负债合计 137.6 39.9 38.6 41.8 42.7 现金及现金等价物期末余额 667.2 770.9 1,056.3            1,197.9           1,212.9           

总负债 957.1 868.2 843.7 897.7 887.9

股东权益： (百万元人民币) 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E

        普通股股本 87.5          87.5          87.5              87.5         87.5         营业收入 3,136.3         3,207.7           3,107.2            3,360.5           3,434.4           

        储备 3,223.0      3,370.8      3,501.5          3,652.5    3,808.8    同比增长 -1.3% 2.3% -3.1% 8.1% 2.2%

        其他综合性收益 169.3        30.1          131.0            80.0         50.0         归母净利润 607.4            563.4              522.7               604.0              625.2              

        归属母公司股东权益 3,479.8      3,488.4      3,720.0          3,820.0    3,946.2    同比增长 2.4% -7.2% -7.2% 15.5% 3.5%

        少数股东权益 -4.5           -6.3           -4.5               -4.5          -4.5          毛利率 35.5% 36.3% 34.3% 35.1% 35.6%

        股东权益合计 3,475.3      3,482.1      3,715.5          3,815.5    3,941.7    每股收益(元) 0.61              0.56                0.52                 0.60                0.62                

总负债及总权益 4,432.3      4,350.4      4,559.2          4,713.2    4,829.6    PE@4.03HKD 6.1                6.6                  7.1                   6.1                  5.9                  
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