深圳市汇川技术股份有限公司（汇川技术） (300124)
个股分析报告
行业：工业自动化与新能源汽车动力系统
报告日期：2026年9月13日
截至2026年9月11日收盘；技术指标页面计算时间为2026年9月11日10:12 GMT，部分指标并非明确的收盘后最终值
本报告基于公开信息由AI自动整理生成，仅供参考，不构成投资建议


一、核心摘要
汇川技术当前呈现“收入保持较快增长、利润承压”的分化格局：2026年上半年实现营业收入246.75亿元，同比增长20.31%，归母净利润28.10亿元，同比下降5.35%。核心拖累来自新能源汽车动力系统业务，板块收入约94.07亿元、毛利率12.82%，控股子公司汇川联合动力上半年归母净利润亏损约0.88亿元；同期工业自动化与数字化业务收入约135亿元，同比增长约29%，毛利率达到41.37%，通用自动化收入约110亿元，同比增长约36%，成为当前利润和增长的主要支撑。
公司的长期竞争力主要集中在通用伺服、低压变频器、PLC及机器人等工业自动化领域，相关产品具备国产替代、市场份额提升和平台化协同逻辑；2026年上半年新兴产业收入约14.7亿元，同比增长约96%，但毛利率为28.38%，同比下降5.40个百分点。与此同时，新能源汽车动力系统在2025年已占公司收入约45%，但毛利率仅约16.10%，2026年上半年进一步受到国内新能源车需求变化、原材料上涨及主机厂降本压力影响，导致公司整体盈利能力仍受到业务结构拖累。
财务表现显示，公司自2023年以来收入持续较快增长，但毛利率由2020年的37.98%降至2025年的28.95%，净利率由18.95%降至11.46%，反映低毛利新能源业务放量及成本、价格竞争压力。2026年上半年经营活动现金流净额为19.75亿元，同比下降34.60%，应收账款周转天数升至约99.5天，客户集中度也由2022年前五大客户占比16.21%升至2025年的29.98%，资金占用和客户议价压力值得关注。
截至2026年9月11日，公司股价收于53.52元，较9月4日收盘价累计下跌约9.8%，低于MA5、MA10和MA20，长期均线呈空头排列，MACD为负，近5日主力资金净流出约3.28亿元；但RSI(14)为11.844，处于极端超卖区间，短线可能出现技术性反抽。53.20~53.60元为近端支撑观察区域，54.00~54.60元为短线压力区域，技术指标目前更适合用于跟踪趋势变化，不足以确认中期反转。
二、公司概况
2.1 基本信息
	项目
	内容

	股票代码
	300124.SZ

	公司全称
	深圳市汇川技术股份有限公司（Shenzhen Inovance Technology Co., Ltd.）

	上市板块
	深圳证券交易所创业板

	成立日期
	2003-04-10

	上市日期
	2010-09-28

	发行价
	71.88 元

	注册地
	广东省深圳市龙华新区观澜街道高新技术产业园

	实际控制人/董事长/总经理
	朱兴明；董秘：宋君恩

	总股本
	约 27.07 亿股（2026-03-31 口径约 27.0742 亿股）

	注册资本
	约 270,950 万–270,760 万元（两个来源略有出入，以年报为准）

	股本结构
	单一最大股东集团（朱兴明、其女朱瀚玥、汇川投资）合计持股约 19.27%（来源：港交所 H 股申请文件，截至“最后实际可行日期”，时点以文件正式版为准）

	员工人数
	约 27,292 人（搜狐证券口径；另一口径 24,445 人，两来源有出入，以最新年报为准）

	重大事件
	已向香港联交所递交 H 股发行上市申请；子公司汇川联合动力（新能源汽车动力系统主体）于 2025-09-25 在创业板分拆上市（301656）；2026 年中“下一代工业网络技术体系 WiTSnet”纳入 IEC 国际工业通信标准体系

	数据时点提示
	最新年报为 2025 年年度报告（2026-04-28 披露），最新中报为 2026 年半年报（2026-08-28 披露），最新一季报为 2026Q1



2.2 主营业务与产品布局
工业自动化与数字化（含通用自动化：变频器/伺服/PLC&HMI；智慧电梯）
1. 新能源汽车动力系统（电驱系统：电控、电机、驱动总成；电源系统：OBC、DC/DC、电源总成；智能底盘系统）
1. 新兴产业（智能机器人、数字能源/储能）
1. 轨道交通（牵引与控制系统，主体为江苏经纬）
2.3 产业链上下游地位与成本利润结构
公司定位为“全球领先、创新驱动的工业科技集团”，属中游制造，无矿产资源类资源储备；收入结构上工业自动化与数字化与新能源汽车动力系统两大板块合计占 2025 年营收约 94%，但两者毛利率差异悬殊（约 40% vs 约 16%），是其产业链位置与盈利结构矛盾的核心。
1. 核心采购投入：(1) 功率半导体 IGBT、SiC，以及 MCU、DSP、存储芯片等；芯片厂商包括英飞凌、意法半导体等，进口依赖度高，存在地缘/供应风险（该芯片厂商信息仅来自单一“港股IPO观察”深度报告，未获第二方交叉核实）；(2) 铜材/磁材（电机绕组、永磁体，国内采购）、硅钢、铝；(3) 电子元器件（PCB、电容、电阻）；(4) 结构件/机加件。
1. 供应商集中度：2022 年前五大供应商合计采购额 21.62 亿元，占年度采购总额 14.41%（来源：2022 年年度报告，搜狐证券转载）。整体供应商分散，公司对上游具有一定选择权，但对 IGBT/芯片、大宗金属（铜、稀土、硅钢、铝）属价格接受者。
1. 成本结构参考（行业口径，非公司专表）：变频器行业 IGBT 约占生产成本 26.5%、PCB 约占 31.5%（来源：证券之星/前瞻 2023 年变频器行业产业链概览）。此为行业数据，非汇川专属 BOM，仅作量级参考。
1. 涨价压力：单一来源雪球个人测算文称 2025 年金属材料（铜/铝/硅钢）采购成本上升 40%–49%、存储芯片上涨 40%–100%，并称公司 2026 年初启动调价；该文为个人测算、非公司披露，BOM 占比均为假设值，仅作方向性参考，不可作为官方数据引用。可佐证的官方/媒体口径为：2026 半年报明确“大宗商品、半导体器件等原材料价格上涨及供应不足带来供应链风险”，公司通过技术迭代、精益运营、供应链联动应对。
1. 下游客户：设备制造商（通用自动化）、电梯整机厂（智慧电梯）、汽车主机厂（新能源动力系统）、轨交业主/车辆厂。
1. 合并口径客户集中度：2022 年前五大客户合计 37.31 亿元、占 16.21%；2024 年前五大客户 109.73 亿元、占 29.62%（第一大客户占 15.15%）；2025 年前五大客户 135.23 亿元、占 29.98%（第一 8.15%、第二 8.12%、第三 7.45%、第四 3.74%、第五 2.52%）。来源：2022/2025 年年度报告、查股网。占比逐年上升，主因新能源车业务客户排名变动。
1. 子公司联合动力客户集中度更高（拟分拆招股书口径，截至 2024H1，时效较旧）：2021–2024H1 前五大客户收入占比 81.74%/71.73%/76.03%/66.28%；客户含理想、小鹏、广汽、长安、长城、吉利、小米、沃尔沃、大众、保时捷等；理想、小鹏账期曾分别达 193.74 天、273.98 天（来源：界面新闻）。
1. 议价动态（关键结构性事实）：新能源车板块面临主机厂向上游传导成本压力、主机厂自制比例提升，公司明确点名“可能导致产品降价风险”（2026 半年报，每经报道）；即中游 Tier-1 动力系统供应商面对 OEM 的降本传导，是典型“年降/价格年砍”压力方向。通用自动化板块相对更接近“进口替代+份额提升”逻辑，议价力相对更强。
1. 客户与供应商重叠：2025 年公司前五大客户之一同时也是供应商（“客户兼供应商 A”，一家汽车主机厂），对其销售额 16.89 亿元、采购额 1.17 亿元（来源：H 股招股书，每经报道）。
1. 应收账款周转天数：2022 年 84.5 天→2023 年 90 天→2024 年 94.8 天→2025 年 88.7 天→2026Q1 99.5 天（来源：中银香港/经济通 etnet 财务比率页）；H 股招股书口径：贸易应收款项及应收票据 2023 年末 125.9 亿元→2024 年末 142.19 亿元→2025 年末 157.44 亿元，周转天数 90/95/89 天（每经报道）。存货周转天数：2022 年 116.7 天→2023 年 102.6 天→2024 年 90.0 天→2025 年 84.5 天（etnet）。应付/预付本次未取得可交叉核实的具体数字；总体上应收>应付的态势，反映公司对下游（尤其主机厂）存在明显资金占用，是被占用方而非占用方。子公司联合动力应收账款周转天数 2021–2023 年分别为 134.69/130.36/120.46 天，均高于同行均值（来源：界面新闻引招股书）。
1. 上游：2022 年前五大供应商合计占年度采购总额 14.41%（2022 年年报，来源单一但为原始披露口径，仅供参考）。下游：前五大客户占比 2022 年 16.21%、2024 年 29.62%、2025 年 29.98%（2022/2025 年年报及查股网，已标注来源年份）。子公司联合动力 2021–2024H1 前五大客户占比 81.74%/71.73%/76.03%/66.28%（分拆招股书口径，截至 2024H1，未能交叉核实且时效较旧，具体以最新年报为准）。
	年度
	毛利率
	净利率
	简要说明

	2020
	37.98%
	18.95%
	工控为主、产品结构高毛利；下半年起芯片/铜/稀土/硅钢涨价开始侵蚀成本。

	2021
	35.81%
	20.51%
	芯片短缺+大宗涨价使营业成本增速（77%）高于收入增速；低毛利新能源车占比抬升拉低毛利。

	2022
	35.00%
	18.79%
	芯片/大宗压力延续；新能源&轨交占比升至约 24%，结构性稀释毛利。

	2023
	33.54%（另一口径 32.34%/31.67%，建议以年报 33.5% 为准）
	15.69%
	新能源&轨交收入+78.69%、占比升至 32.61%，低毛利业务快速放量是毛利率下滑主因。

	2024
	28.70%
	11.73%
	新能源动力系统占比进一步升至约 45%，结构稀释最剧烈的一年；行业价格战加剧。

	2025
	28.95%
	11.46%
	毛利率同比微升 0.3pct；但成本端金属/存储涨价，新能源业务毛利率仅 16.10%。



汇川技术处于微笑曲线的“中游偏上游的关键部件/解决方案”位置：通用自动化板块凭技术壁垒与国产替代享有高毛利（40%+）与定价权，是其利润基本盘；新能源动力系统板块虽规模巨大（2025 年已占收入约 45%）却只有 12%–16% 毛利、且被主机厂持续压价，是“规模换份额、微利”环节。未来利润率改善主要来自通用自动化/新兴业务（机器人、数字能源）占比提升的结构性升级、对芯片/大宗成本的转嫁与国产器件替代、以及新能源板块降本（联合动力平台化），而非简单的行业景气回暖。
三、财务数据与估值分析
3.1 近期经营业绩
	报告期
	营业收入
	同比
	归母净利润
	同比

	2026H1
	246.75亿元
	+20.31%
	28.10亿元
	-5.35%

	2026Q1（由累计数推算）
	101.43亿元
	+12.98%
	10.13亿元
	-23.39%

	2026Q2（由累计数推算）
	约145.32亿元
	约+26%
	约17.96亿元
	约+9.15%

	2025前三季度
	316.63亿元
	+24.67%
	42.54亿元
	+26.84%

	2025全年
	451.05亿元
	+21.77%
	50.50亿元
	+17.84%

	2024全年
	370.41亿元
	+21.77%
	42.85亿元
	-9.62%

	2023全年
	304.20亿元
	+32.21%
	47.42亿元
	+9.77%

	2022全年
	230.08亿元
	+28.23%
	43.20亿元
	+20.89%


2026H1正式半年报披露于2026-08-28（业绩快报2026-08-24）；数据截至2026年9月中旬，最近一份财报为2026年半年报。单季拆分（2026Q1/Q2）由半年报与一季报累计数倒算，公司未单独披露，属推算口径，官方未直接确认。2026H1扣非归母净利润27.56亿元（+3.15%），基本每股收益1.04元（-5.45%），加权平均ROE 7.69%，营业利润30.49亿元（-4.63%），经营活动现金流净额19.75亿元（-34.60%）。2024年扣非归母净利润40.36亿元（-0.87%）。部分年度毛利率为多来源汇总（非单一官方口径）：2022约35%、2023约32.3%、2024约28.7%、2025约29.0%。
2026H1营收增长20.31%但归母净利润下滑5.35%，主因公司口径为：①国内新能源汽车需求下滑叠加原材料涨价，新能源汽车动力系统业务净利大幅下滑；②汇率波动致持有的海外基金公允价值变动收益减少（投资收益同比-90.14%，财务费用由-5211万转为+4901万）；非经常性损益净额由上年同期约2.97亿元降至约0.54亿元。拖累实体为控股83.17%的子公司联合动力（301656.SZ）：2026H1营收95.12亿元（+3.98%），归母净利-0.88亿元（上年同期+5.49亿元，同比-116.05%），扣非-1.39亿元；新能源汽车动力系统板块2026H1收入94.07亿元（+4.04%），毛利率12.82%（同比-4.02pct）。亮点在工业自动化与数字化：2026H1收入约135亿元（+29%），其中通用自动化约110亿元（+36%，伺服约48亿元、变频器约33亿元、PLC&HMI约14亿元），板块毛利率41.37%；智慧电梯约24亿元（+5%）；新兴产业（机器人/数字能源）约14.7亿元（+96%），毛利率28.38%（-5.40pct）。2026H1主营构成：工业自动化与数字化54.57%、新能源汽车动力系统38.12%、新兴产业5.95%、其他1.36%。Q2毛利率环比升1.13pct至30.21%（由累计数推算）。
3.2 盈利预测
预测数据均来自券商模型或第三方汇总，非公司披露：华兴证券（2026-09-10）、华创证券（2026-08-31）、广发证券（2026-09-11）单家预测；一致预期来自stockanalysis.com（S&P Global，23位分析师，数据截至2026-08-04）与Simply Wall St（S&P Global数据，2026-09-02更新，22位分析师）。单券商2026E归母净利在56.6–60.5亿元、2027E在70.9–77.7亿元、2028E在85.0–95.8亿元；广发2027–2028营收预测（574/629亿元）明显低于华创（672/798亿元），属对新能源车业务假设分歧的单家模型，非共识。部分机构2027E/2028E EPS未在纪要中列示。
	年度
	营业收入
	归母净利润
	净利润增速
	每股收益(EPS)

	2026E
	华兴证券546.4亿元；华创证券549.78亿元；广发证券527.08亿元；一致预期（stockanalysis.com）539亿元；Simply Wall St 534.26亿元
	华兴证券56.6亿元；华创证券60.45亿元；广发证券57.79亿元；Simply Wall St 58.91亿元
	数据缺失（研究纪要未提供2026E归母净利同比增速的一致口径）
	华兴证券2.09元；华创证券2.23元；广发证券2.13元；stockanalysis.com一致预期2.21元（FY2025 EPS 1.84元）

	2027E
	华兴证券655.0亿元；华创证券671.51亿元；广发证券574.36亿元；Simply Wall St 625.16亿元
	华兴证券70.9亿元；华创证券77.70亿元；广发证券72.77亿元；Simply Wall St 73.41亿元
	数据缺失（研究纪要未提供2027E归母净利同比增速的一致口径）
	广发证券2.69元（其余机构2027E EPS未在纪要中列示）

	2028E
	华兴证券737.4亿元；华创证券797.56亿元；广发证券628.55亿元；Simply Wall St 723.43亿元
	华兴证券85.0亿元；华创证券95.80亿元；广发证券87.97亿元；Simply Wall St 88.53亿元
	数据缺失（研究纪要未提供2028E归母净利同比增速的一致口径；Simply Wall St口径盈利/EPS年增速约19.2%/18.8%，非单年数据）
	广发证券3.24元（其余机构2028E EPS未在纪要中列示）



3.3 估值水平与机构评级
	机构
	评级
	日期
	备注

	华兴证券
	买入
	2026-09-10
	目标价83.70元（40x 2026PE，前值90.50）

	华创证券
	强推
	2026-08-31
	目标价86.1元（2027年30x PE）

	广发证券
	买入
	2026-09-11
	合理价值74.66元（2026年35x PE）

	stockanalysis.com（S&P Global，23位分析师）
	Strong Buy（一致评级）
	数据截至2026-08-04
	平均目标价¥83.30元（区间66.00–96.00）

	Investing.com一致预期
	22买/2持有/1卖出
	约2026-09前后（纪要未给明确日期）
	12个月平均目标价87.74元（高104.41，低66）

	Simply Wall St（S&P Global数据，22位分析师）
	数据缺失（纪要未给出评级）
	2026-09-02更新
	narrative口径一致目标价约64.60元（2026-08-24）

	Jefferies
	买入（由持有上调）
	2026-05-14
	目标价90.31元（原77.42）

	JPMorgan
	数据缺失（纪要未给出评级）
	2026-02-12
	目标价97.00元

	Morgan Stanley
	数据缺失（纪要未给出评级）
	2025-10-27
	目标价95.00元

	CLSA
	数据缺失（纪要未给出评级）
	2025-09-25
	目标价95.00元

	Macquarie
	数据缺失（纪要未给出评级）
	2025-10-27
	目标价86.80元

	华泰证券
	买入
	2026-09-09
	目标价79.45元

	中银国际
	买入
	2025-11-05
	上调后2025–2027 EPS 2.08/2.47/2.85元（未列目标价）



股价方面，纪要中较可靠的两个时点为：2026-09-11收盘53.52元（当日-1.73%，广发同日报告一致），2026-08-28收盘62.05元。按总股本约27.07亿股计，2026-09-11对应总市值约1449亿元（纪要另述总市值约1450–1470亿元区间）。估值倍数因数据源与基准日不同差异较大，须注明基准日：以2026-08-28收盘价62.05元计，PE(TTM)约35.44倍、PB(LF)约4.62倍、PS(TTM)约3.63倍（新浪财经，市值1680.07亿元）；2026-09-11第三方（东方财富财富号）口径，股价54.27元、市值约1470亿元、PE(TTM)约30.5倍、2026预期PE约19.6倍；广发证券模型P/E为2024A 36.8、2025A 40.4、2026E 25.1、2027E 19.9、2028E 16.5。52周区间约53.57–91.00元（华兴口径91.00/57.32，截至2026-09-04；Investing.com 61.12–91.00）。分红方面，FY2025每股派息约0.41元（etnet未调整口径），分红率约28%、股息率约0.92%（第三方测算）。数据局限：①股价/估值基准日不一，纪要中64.10、66.04、78.83等价格为不同外文站点不同日期的陈旧快照，不宜直接用于当下估值；②PE(TTM)口径冲突（35.44倍与30.5倍）主要由股价基准日不同造成，引用时须注明基准日；③一致目标价分散（83.30/87.74/64.60/82.97），源自分母分析师样本数（20–23家）、更新时点与是否含外资行不同，建议以约80–88元、样本约20–23家表述并注明来源，不宜采信单一平台精确均值；④单券商预测差异大（2026E归母净利56.6–60.5亿元），属单家模型；⑤所有盈利预测均为预测值，非公司披露，存在偏差风险；⑥毛利率历史序列等未取自官方PDF的财务明细为多来源汇总，建议以cninfo年报/半年报原文复核。
四、近期消息与公告
4.1 2025年度业绩预告（公告编号2026-004）
披露日2026-02-10。预计2025年营业收入429.68亿–466.72亿元（4,296,750.44万–4,667,159.96万元），同比+16%~+26%（上年同期370.41亿元）；预计归母净利润49.71亿–54.00亿元（497,117.22万–539,972.16万元），同比+16%~+26%（上年同期42.85亿元）；预计扣非归母净利润47.62亿–51.66亿元，同比+18%~+28%（上年同期40.36亿元）。公司声明未经会计师事务所预审计。
4.2 2025年年度报告摘要（公告编号2026-015）
2026-04-27/28披露。2025年营业收入450.85亿元（45,104,844,200.13元），同比+21.77%；基本每股收益1.87元（上年1.6元）；加权平均ROE 16.34%（上年16.52%）。2025年度利润分配预案：每10股派现5元（含税），合计约13.53亿元；不送红股、不转增；该预案经2026-05-21年度股东会审议通过。
4.3 2025年全年净利润口径提示
H股招股书披露2025年“年内利润”51.73亿元（同比+19.01%），与A股归母净利润口径（约49–52亿区间）需区分；2024年“年内利润”43.46亿元。
4.4 2026年一季报
营业收入101.43亿元，同比+12.98%；归母净利润10.13亿元，同比-23.39%（数据经搜狐证券/H股招股书交叉）。
4.5 2026年半年报
2026-08-28盘后披露。营业总收入246.75亿元，同比+20.31%；归母净利润约28.1亿元，同比-5.35%（另有报道-5.3%）；基本每股收益1.04元，同比-5.45%；本报告期不派现金红利、不送红股、不转增；报告期末普通股股东总数约16.58万户。利润下滑原因（公司/研报说明）：国内新能源车销量下滑约16%、原材料（铜/漆包线、稀土、铝、IGBT）涨价、上半年补缴税款约1.2亿元、研发费用增速高于收入；子公司联合动力上半年亏损约0.88亿元。交叉核实：半年报营收246.75亿元、股东户数约16.58万户多源一致；净利润同比降幅各源在-5.3%~-5.35%（口径细微差异）。
4.6 2026年二季度单季（研报口径）
收入约145.3亿元（同比+26%、环比+43.3%），归母净利润约18.0亿元（同比+9.2%、环比+77.3%）。来源为九方智投转载券商研报（单一券商，需谨慎）。
4.7 股份回购
公司于2026年4月启动股份回购，2026-04-29首次实施回购，成交金额2,228.21万元。单一来源，未见后续回购进展明细，需继续跟踪。
4.8 2026年中期利润分配授权
2026-05-21年度股东会审议通过《关于提请股东会授权董事会制定2026年中期利润分配方案的议案》（同意比例约99.974%）。
4.9 闲置资金理财
2026-03-27董事会通过议案，同意公司及控股子公司使用日理财余额不超过120亿元的闲置自有资金购买中低风险理财产品。
4.10 实际控制人朱兴明向女儿朱瀚玥赠与股份
2025-09-16公告《关于公司实际控制人履行〈赠与协议〉暨实际控制人与其一致行动人之间剩余股份内部转让实施完成的公告》，赠与事项至2025年9月完成。赠与标的：2,060.21万股公司股票+汇川投资21.7029%股权；表决权委托朱兴明行使（女儿为纯财务投资人）。港股IPO前，朱兴明父女合计持有约19.27%（或19.26%）。注意：搜狐“内部变动”表显示“朱兴明”2025-09-09至09-15连续多日变动（均价78.88–80.70元，每日约160万–164万股），与上述2025-09-16“赠与/内部转让完成”公告时间高度重合，判断该等变动更可能是实控人与一致行动人之间的内部转让而非市价减持，需以公司公告为准区分。
4.11 董监高减持
2025年公司部分董监高合计减持约528万股，涉及金额约3.4亿元（来源：每经，单一来源，未逐笔核实）。
4.12 前妻钟进持股变动及前十大流通股东
前妻钟进：2021年离婚分割7,030万股，2021年至2025年前三季度多番减持，持股降至3,846.23万股；2026-06-30十大流通股东名单中“钟进”以约1.60%位列第6。前十大流通股东（数据日期2026-06-30）：香港中央结算21.99%、汇川投资19.33%、刘国伟3.22%、赵锦荣2.46%、李芬1.72%、钟进1.60%、陆松泉1.52%、全国社保基金一一四组合1.35%、华夏中证机器人ETF 0.98%、陈若丹0.96%。
4.13 股权质押
截至2026-09-04，质押总比例1.6%，质押总股数4,338.06万股，23笔。其中汇川投资质押688万股（占总股本约0.25%）、刘迎新质押954.65万股。
4.14 股东户数
截至2026-05-10为174,522户，较4月30日减少5.55%（连续两期下降，筹码趋集中）；2026年半年报期末约16.58万户。
4.15 第六期激励·第二类限制性股票归属（公告编号2026-068）
2026-08-27召开第六届董事会第十六次会议，审议多项激励归属/行权/注销议案。2026-09-02公告：实际归属949人（首次授予第四归属期730人、预留第三归属期219人），归属数量1,659,966股（占归属前总股本0.06%），上市流通日2026-09-07。
4.16 第六期激励·首次授予股票期权第四行权期（公告编号2026-069）
2026-09-11左右公告：724名激励对象可行权2,729,600份，行权价59.40元/份，自主行权。
4.17 第六期激励·预留授予股票期权第三行权期（公告编号2026-070）
2026-09-10/11公告：可行权361,782份，行权价59.40元/份。
4.18 期权注销
第六期首次授予部分期权注销158,722份（2026-09-02完成）；第七期预留授予部分期权注销58,240份（2026-09-02完成，公告编号2026-067）。公司层面激励考核达标依据：2025年营业收入451,048.44万元（公告载45,104,844,200.13元）相对2021年增长151.37%（营收口径）、净利润相对2021年增长69.63%，满足行权条件。
4.19 股本变动及限售解禁
股本相关节点：2026-09-07因限制性股票归属发生股本变动；限售解禁2026-09-07约165.9966万股、2026-09-21约30.5万股、2026-09-23约31万股。
4.20 港股上市（A+H）
2026年1月宣布筹划H股发行；2026-04-13临时股东会高票通过相关议案；2026-04-28向港交所主板递交上市申请并刊发申请资料（草拟版本），联席保荐人：摩根士丹利、中金公司、国泰君安国际、美银证券；媒体报道拟募资约137亿元人民币（另有“或达20亿美元”说法）。2026-08-14中国证监会发布《境外发行上市备案补充材料要求（2026年8月10日–14日）》，要求汇川技术补充说明：境外子公司业务内容、设立境外子公司涉及的境外投资/外汇登记监管程序履行情况及合规性意见；募集资金用途是否涉及境外投资及审批备案情况，未履行完毕需出具募集资金全部调回境内承诺。不确定性：H股发行尚需中国证监会、香港证监会、港交所备案/批准/核准，存在不确定性。
4.21 子公司联合动力（301656）分拆上市
2025年9月完成分拆上市，为新能源汽车动力系统业务开辟独立融资渠道；汇川直接持股约83.31%。
4.22 资金面与交易信息（行情参考，截至2026-09-10）
2026-09-10收盘54.46元，当日主力资金净卖出2,479.33万元；2026-09-08收盘57.15元（当日-5%以上），主力资金净卖出2.35亿元。大宗交易：2026-08-03 64.11元/376.29万股；2026-07-30 63.51元/100万股；2026-07-24 59.35元/200万股；2026-07-23 62.36元/300万股及62.03元/180.80万股。融资融券余额：2026-09-10约28.65亿元。注：搜狐证券同一代码页还存在一份标注为2025-09-30财务数据的旧缓存版本（显示市值2033亿元、股价75元附近），与2026-09-10页面数据不一致，属页面版本差异，引用行情时须以最新日期页为准。
4.23 监管/政策提示
中国证监会境外上市备案补充材料要求（2026-08-14，见港股上市条目）。未见针对公司的重大行政处罚、立案调查或重大诉讼的公开报道（截至检索日，属于“未查到”而非“确认不存在”）。
4.24 机构观点（非公司公告，仅作背景）
某券商研报（2026年8月，9fzt.com转载）：重申“买入”，目标价下调至83.70元（对应40倍2026年P/E）；预计2026–2028年收入546.4亿/655.0亿/737.4亿元，归母净利56.6亿/70.9亿/85.0亿元。华创证券2026-05-05目标价89.20元（经济观察网引用，近一个月7家机构给予买入评级）。上述均为券商预测/评级，非公司官方数据，且目标价波动较大（61元区间→89元→83.7元），注意口径与时效。
4.25 需标注的不确定性/待核实项
1. 2026年三季报/前三季度业绩预告：截至检索日未查到公司发布，需按季报窗口（约10月）继续跟踪。2. 回购进展：仅查到2026-04-29首次回购金额2,228.21万元，未见累计回购数量/金额的最新公告，回购规模与是否完成需以巨潮资讯网公告为准。3. 朱兴明2025年9月“变动”性质：搜狐“内部变动”表按减持口径展示，但同期存在《赠与协议》内部转让完成公告，二者极易混淆；应以公司正式公告确认是否为市价减持，勿单凭行情站数据下结论。4. 董监高2025年合计减持528万股/3.4亿元，来自单一媒体（每经），未逐笔核对。5. 营收/净利口径：H股招股书“年内利润”（含少数股东权益，2025年51.73亿元）与A股“归母净利润”口径不同，引用时须区分。6. 半年报归母净利同比降幅各源在-5.3%~-5.35%之间，属四舍五入/口径差异。7. 募资规模“约137亿元人民币”与“或达20亿美元”两种说法并存，均来自媒体，非官方确定数字。8. 港股上市进度存在监管不确定性（证监会/香港证监会/港交所审批）。
五、股价走势与技术面分析
5.1 价格概况
	指标
	数值

	收盘价
	53.52元

	当日涨跌
	-0.94元，跌幅-1.73%

	开盘/最高/最低
	53.97元/54.43元/53.44元

	成交量
	约282,930手

	成交额
	约15.25亿元

	换手率
	1.17%

	总市值/流通市值
	约1,450.13亿元/约1,291.02亿元

	行情页面披露市盈率
	29.65倍；扣除后市盈率28.80倍。具体PE口径未进一步说明，不宜与其他平台的TTM、静态或预测PE直接混用

	近期走势
	2026年9月4日至9月11日收盘价由59.31元降至53.52元，累计下跌约9.8%；9月8日至9月11日连续四个交易日收跌

	52周价格位置
	股价较2025年10月高点约90.40~91.00元回撤约41%；不同来源存在复权口径和更新时间差异，可靠的截至2026年9月11日52周高低点无法统一确认



5.2 技术指标
	指标
	数值
	简要解读

	MA5/MA10/MA20
	53.97元/54.31元/55.60元
	收盘价53.52元低于三条均线，短线及中短期价格受到均线压制

	MA50/MA100/MA200
	58.40元/59.46元/60.95元
	MA5低于MA10，MA10低于MA20，MA20低于MA50，且MA50低于MA100和MA200，整体呈较明显的空头排列

	MACD
	-1.37；技术页面信号为“卖出”
	趋势动能偏弱

	RSI(14)
	11.844
	已进入极端超卖区间，存在技术性反抽可能，但超卖本身不等于趋势反转；若价格继续下跌，RSI仍可能在超卖区间维持

	经典枢轴点及支撑阻力
	S3：53.20元；S2：53.55元；枢轴点：54.07元；R1：54.24元；R2：54.59元
	53.20~53.55元为较近支撑观察区域，54.07~54.59元为短线反弹压力密集区域

	布林带
	截至2026年9月11日收盘的日线BOLL上轨、中轨、下轨数据缺失
	未对BOLL具体数值进行估算；短线位置判断主要参考已验证的最低价、枢轴点及均线数据

	资金流向
	9月11日主力净额约-235.17万元；近5日主力净额约-3.282亿元；9月11日大单资金净额约-7,093万元
	近5个交易日主力资金整体偏流出，暂未出现明确的持续性承接信号；不同平台因统计口径不同，资金数据不宜简单相加或相互替代



截至2026年9月11日，汇川技术收盘53.52元，短期股价连续走弱，且收盘价低于MA5、MA10和MA20，均线系统呈空头排列，MACD为负，近5日主力资金净流出，技术与资金面均偏弱。RSI(14)为11.844，处于极端超卖区间，意味着短线存在技术性反抽可能，但尚不足以确认趋势反转。当前可重点观察53.20~53.60元支撑区域以及54.00~54.60元压力区域。由于BOLL具体数值、统一口径的最新52周高低点均缺失或存在口径差异，相关判断应视为基于已验证价格、均线和枢轴点数据的技术观察。
5.3 短线走势展望（未来一周，情景推演，仅供参考）
⚠️ 风险提示：以下内容仅为基于截至2026年9月11日收盘数据、公开技术指标和资金流向的主观情景推演，不构成投资建议，也不代表确定性预测。
① 关键技术位置
	位置
	区间
	说明

	短期压力
	54.00~54.60元
	对应经典枢轴点54.07元、R1约54.24元、R2约54.59元及近期短线压力区域；若放量站上54.60元，上方可观察MA10至MA20约54.31~55.60元区域，但持续性仍需成交量确认

	第一支撑
	53.20~53.60元
	对应9月11日最低价53.44元、S2约53.55元和S3约53.20元；若有效跌破53.20元，短线弱势可能延续并向更低阶段性支撑区寻找平衡

	强支撑观察区
	52.50~53.20元
	该区间并非经本次检索直接验证的BOLL下轨，而是基于当前价格、S3及连续下跌后的下方缓冲区形成的技术推演；若第一支撑失守，可作为更低价格区间的观察范围，但不能视为确定支撑



② 未来一周情景（主观权重，非统计概率）
1. 低位震荡整理（相对权重较高，约六成左右；该权重是基于当前技术和资金流向的主观启发式判断，不是统计概率）：价格区间约53.20~55.00元。触发条件包括股价在53.20~53.60元附近止跌，主力资金流出明显收窄，单日成交额维持约15亿~18亿元但不出现明显放量杀跌，同时指数和自动化/机器人板块不继续大幅走弱。RSI极端超卖可能带来技术反抽或跌势放缓，但主要均线仍向下，情景更偏弱势震荡而非趋势反转
1. 偏弱下行（权重中等；该权重是基于当前技术和资金流向的主观启发式判断，不是统计概率）：价格区间约51.80~53.20元。触发条件包括收盘有效跌破53.20元，成交额放大至约18亿~20亿元以上，且主力资金继续明显净流出，或创业板、自动化设备板块同步走弱。若放量跌破当前枢轴支撑，可能向更低阶段性支撑区寻找平衡；由于BOLL下轨数据未可靠取得，无法对更低目标作出精确判断
1. 反弹走强（权重偏低；该权重是基于当前技术和资金流向的主观启发式判断，不是统计概率）：价格区间约54.60~56.00元。触发条件包括股价重新站上54.60元并连续至少一个交易日稳定在其上，单日成交额明显高于近期约15亿~18亿元的常态、达到约20亿元或更高，且主力资金转为净流入。若条件满足，价格可能向MA20约55.60元附近进行反弹修复，但在均线下行、MACD为负和近5日资金流出的背景下，暂不能视为中期趋势反转确认

③ 资金与流动性背景
截至2026年9月11日，汇川技术成交额约15.25亿元、换手率1.17%；9月8日至9月11日成交额约为13.60亿~17.83亿元，换手率约为1.03%~1.32%，低于截至9月11日创业板股票换手率中位数2.70%。这表明公司成交额绝对值较大，但相对于流通盘和创业板整体，筹码周转速度不高，短线价格方向对大资金买卖更敏感。股东结构方面，截至2026年6月30日半年报，普通股股东总数为165,789户，前十大股东合计持股约53.27%；香港中央结算有限公司与深圳市汇川投资有限公司合计约36.79%。前十大股东主要由香港中央结算、公司重要股东、管理层或自然人股东构成；同花顺披露的前十大流通股东中还包括全国社保基金一一四组合，约占流通股1.35%，以及华夏中证机器人ETF，约占流通股0.98%，说明公募/社保资金有一定体现。上述股东数据截至2026年6月30日，距离当前收盘日已有两个多月，不能完全代表2026年9月11日的最新筹码结构；香港中央结算持股也不能简单等同于单一机构投资者。实际交易中，这意味着整体流动性尚可，但筹码交换速度不高，若大单方向集中，价格波动和成交滑点可能更明显。
一个可检查的成交量确认信号是：若后续单日成交额连续放大至20亿元以上，同时收盘价重新站上54.60元并伴随主力资金净流入，可视为短线资金承接改善的观察信号；若成交额放大但股价继续跌破53.20元，则更接近放量出逃或抛压释放信号。
④ 关注要点（仅为观察思路，非操作指令）
1. 观察53.20~53.60元支撑区是否出现止跌及成交额变化。
1. 观察54.00~54.60元压力区能否在成交额放大至约20亿元以上的情况下有效突破。
1. 观察近5日主力净流出是否收窄并转为连续净流入。
1. 以上均为观察思路，非买入、卖出或持有指令。
以上情景推演基于2026年9月11日收盘数据及历史价格、技术指标测算，短期股价还会受消息面、资金面、大盘环境等多重因素扰动，技术指标本身存在滞后性和局限性，不构成对未来实际走势的保证，也不构成买卖建议，请结合最新市场信息独立判断并自行承担投资风险。
六、行业格局与竞争对手分析
6.1 行业现状
公司为工业自动化与新能源汽车动力系统双主业企业，在通用伺服、低压变频器等工控核心产品上为国产替代龙头，在新能源乘用车电控/电驱领域为全球第三大、中国第一大第三方供应商。本次检索在竞争对手对比环节达到工具步数上限，可比公司名单除个别外未能逐一取得经交叉核实的份额/财务对比数字，引用前需二次核实。
6.2 竞争格局
1. 通用伺服系统：中国市场第一。2023 年份额约 28.2%→2025 年约 31%→2026H1 约 35.2%（睿工业，按收入）。
1. 低压变频器：2023 年 17.0% 第二（内资第一）→2025 年约 20% 第一→2026H1 约 20.6%（睿工业）。
1. PLC：2026H1 中大型 PLC、小型 PLC 份额均为国产品牌第一。
1. 新能源乘用车电控/电驱：全球第三大、中国第一大第三方供应商；电机控制器装机量全球第二；电控、电机定子、驱动总成在第三方供应商中排名第一（NE 时代，2026H1）。子公司联合动力为全球前三第三方动力系统供应商（弗若斯特沙利文，按 2025 营收）。
1. 工业机器人：2025 年中国份额 8.8%（出货量）第四、本土第二；SCARA 机器人份额约 28% 第一；2026H1 工业机器人份额 9.2%（第三、本土第二），SCARA 约 25% 第一。
1. 数字能源（PCS）：2025 年出货量全球第五。
6.3 主要竞争对手
	公司
	定位
	说明

	英威腾(002334.SZ)
	工业自动化（变频器/伺服/PLC/新能源电控）内资对手
	本次未能取得经交叉核实的份额/财务对比数字，引用前需二次核实。

	麦格米特(002851.SZ)
	工业电源+变频器+新能源电控
	为本次检索中相对可确认的可比公司之一；具体对比数字仍需二次核实。

	信捷电气(603416.SH)
	PLC/伺服/HMI，偏中低端
	本次未能取得经交叉核实的份额/财务对比数字，引用前需二次核实。

	伟创电气(688698.SH)
	变频器/伺服
	本次未能取得经交叉核实的份额/财务对比数字，引用前需二次核实。

	蓝海华腾(300484.SZ)
	变频器+新能源电控
	本次未能取得经交叉核实的份额/财务对比数字，引用前需二次核实。

	精进电动(688280.SH)
	新能源汽车动力系统（电驱）
	本次未能取得经交叉核实的份额/财务对比数字，引用前需二次核实。

	巨一科技(688162.SH)
	新能源汽车动力系统（电驱）
	本次未能取得经交叉核实的份额/财务对比数字，引用前需二次核实。

	汇川联合动力(301656.SZ)
	新能源汽车动力系统，本集团子公司（2025-09-25 分拆上市）
	为汇川技术控股子公司，属集团内主体。

	弗迪动力（比亚迪旗下）
	新能源汽车动力系统，未上市
	整车厂自制动力系统代表，是主机厂自制比例提升这一议价动态的来源之一。

	西门子、施耐德、ABB、三菱电机、安川电机、松下、台达电子
	外资工控对手，长期占据中高端工控与伺服主要份额
	汇川处于“国产替代进口”的追赶/超越位置；本次未逐一取得经交叉核实的对比数字。



汇川的差异化定位在于“平台化+全栈技术+跨行业可复制”（变频器/伺服/PLC/机器人/电驱共用同一技术底座）与国产替代份额领先，规模远超内资同行；内资对手多聚焦单一产品线或中低端，外资对手在高端与海外渠道占优但价格高。需注意：以上可比公司名单基于行业常识与检索中出现的公司整理，除麦格米特外，本次未能逐一取得经交叉核实的份额/财务对比数字，引用前需二次核实。
七、风险提示
1. 新能源汽车动力系统盈利继续恶化的风险：2026年上半年该板块毛利率仅12.82%，控股子公司汇川联合动力归母净利润亏损约0.88亿元；若国内新能源车需求、产品价格或客户结构未改善，公司收入增长可能无法转化为利润增长。
1. 主机厂降本和客户集中度较高的风险：2025年前五大客户收入占比约29.98%，第一至第三大客户占比分别为8.15%、8.12%和7.45%；公司明确提示主机厂成本压力传导、自制比例提升可能带来产品降价风险，联合动力历史上前五大客户占比更高。
1. 原材料和芯片供应链风险：公司采购涉及IGBT、SiC、MCU、DSP、存储芯片以及铜、铝、稀土、硅钢等材料，2026年半年报已提示大宗商品和半导体器件价格上涨及供应不足风险；若涨价无法及时向下游转嫁，将进一步压缩新能源及新兴业务利润率。
1. 应收账款和经营现金流承压风险：公司2026年Q1应收账款周转天数约99.5天，2026年上半年经营活动现金流净额19.75亿元，同比下降34.60%；若客户账期延长或回款放缓，可能加大营运资金占用及信用减值压力。
1. 工业自动化业务增速和盈利下滑风险：工业自动化与数字化目前是公司的高毛利利润基本盘，2026年上半年毛利率为41.37%；若制造业需求、国产替代进度或市场竞争变化导致通用自动化增速放缓、价格竞争加剧，公司整体盈利结构可能再次承压。
1. 港股发行上市进度及融资安排风险：H股申请仍需中国证监会、香港证监会及港交所相关备案或审批，且监管部门已要求公司补充说明境外子公司、外汇登记及募集资金用途等事项，上市时间、募资规模和资金使用安排存在不确定性。
1. 投资收益和汇率波动影响利润的风险：2026年上半年公司投资收益同比下降90.14%，财务费用由上年同期负值转为正值，汇率波动导致海外基金公允价值变动收益减少；若相关波动延续，可能继续造成归母净利润与主营业务表现背离。
1. 股价技术面和流动性风险：截至2026年9月11日股价收于53.52元，低于主要短中期均线，MACD为负，近5日主力资金净流出约3.28亿元；虽然RSI处于极端超卖区间，但超卖不等于趋势反转，若53.20元附近支撑失守，短线弱势可能延续。
八、结论与展望
汇川技术的增长逻辑仍在于工业自动化业务的份额提升、国产替代、产品平台化以及机器人和数字能源等新兴业务扩张。2026年上半年通用自动化收入和毛利率均表现较强，WiTSnet纳入IEC国际工业通信标准体系、H股上市筹备及子公司联合动力分拆上市，也为技术体系、融资渠道和业务独立发展提供了潜在支撑。若高毛利工业自动化及新兴业务占比持续提高，同时新能源动力系统实现平台化降本和盈利修复，公司整体利润增速有望逐步改善。
短期业绩修复的关键在于新能源汽车动力系统的盈利能力，而不仅是收入规模增长。2026年上半年该板块收入仍增长，但毛利率下降至12.82%，联合动力出现亏损，说明需求波动、原材料涨价、主机厂降本和客户集中度较高等因素仍在压制利润。市场对2026—2028年收入和利润预测存在较大分歧，后续应重点观察动力系统毛利率、联合动力盈利、工业自动化增速、新兴业务盈利质量以及经营现金流能否同步改善。
公司已向香港联交所递交H股发行上市申请，但仍需履行境外上市相关监管备案和审批程序，进度及募资规模存在不确定性。结合当前股价技术形态偏弱、估值口径差异较大以及资金面尚未出现明确持续性承接信号，未来股价表现可能继续受到业绩兑现、业务结构变化、港股上市进展和市场风险偏好的共同影响。
数据来源
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汇川技术(300124)_个股概览_股票价格_实时行情_走势图_新闻资讯_股评_财报_FinScope-AI让投资更简单 — https://finance.baidu.com/stock/ab-300124?mainTab=%E8%B4%A2%E5%8A%A1
汇川技术(300124)点评：通用自动化高增 新能源车盈利承压 — http://stock.finance.sina.com.cn/stock/go.php/vReport_Show/kind/search/rptid/841754117163/index.phtml
汇川技术(300124)：2025年营收净利双增 全面拥抱AI战略 — http://stock.finance.sina.com.cn/stock/go.php/vReport_Show/kind/search/rptid/833076761396/index.phtml
“工控龙头”汇川技术营收大涨20%、净利润逆势下滑！什么原因？ — https://m.nbd.com.cn/articles/2026-08-28/4563924.html
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上半年净利翻倍，仍陷“缺芯”困境，汇川技术新能源车业务交付压力巨大 - 上半年净利翻倍，仍陷“缺芯”困境，汇川技术新能源车业务交付压力巨大 — https://finance.sina.com.cn/tech/2021-08-24/doc-ikqcfncc4659771.shtml#1
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