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行业：智能配用电与医疗服务

报告日期：2026 年 10 月 1 日

行情截至 2026 年 9 月 30 日收盘；展望期为 10 月 8 日至 14 日

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
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收盘价（当日涨跌幅） 13.67 元（-1.37%）

总市值 约 192.09 亿元

PE(TTM) 32.55 倍

PB(MRQ) 1.64 倍

52 周区间 12.83~33.52 元

成交额/换手率 3.34 亿元/1.73%

行情数据截至：行情截至 2026 年 9 月 30 日收盘；展望期为 10 月 8 日至 14 日
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• $%)*IJKL+M$NO：2026H1 营收同比下降 8.90%，归母净利润下降 55.61%、扣非
下降 63.46%，毛利率降至 24.82%。

• ,-./PQRST+UVWX：美国数据中心项目合同约 8.85 亿元、波兰合同约 1.75 亿元；
但 2025 年配用电收入仅增 0.38%，医疗服务收入下降 8.67%。

• 78YZ[6\+7]Y^\：9 月 30 日收盘 13.67 元，PE-TTM 32.55 倍、近 5.2 年 98%分位；
PB 1.64 倍、5%分位。
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• _`efg：32.55 倍 PE 隐含未来每股收益年均增长约 16.7%；机构预测 EPS 由 2026 年 0.86
元升至 2028 年 1.46 元，年复合约 30%，市场隐含增速低于预测期增速，但要求盈利先从 2026
年低点恢复。

• dAhi：盈利恢复尚未被经营数据验证：2026H1 归母净利润下降 55.61%、毛利率 24.82%；
美国和波兰订单未披露利润率及交付节奏，收入确认与利润贡献仍待观察。
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半年报盈利下滑与 PE 高分位证据明确；海外订单利润贡献和后续盈利恢复仍未验证。
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向电网及电力客户销售智能电表、配电设备与解决方案，并通过医院运营和康复医疗服务患者及医保

支付方。
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智能配用电 约

77.73%（20

25 年，按合

并营收重算；

27.08%（2

025 年）

0.38%（202

5 年同比）

电网招标价格波动，成本增长 12.28%
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年报分项合计

与合并营收差

约 2.21 亿

元）

医疗服务

约

20.72%（20

25 年，按合

并营收重算；

年报分项合计

与合并营收差

约 2.21 亿

元）

28.84%（2

025 年）

-

8.67%（202

5 年同比）

医院运营和康复医疗，受医保政策影响

其他主营业务

约

0.01%（202

5 年，按合并

营收计算）

— — 年报披露收入约 139 万元
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• 客户准入与渠道：2025 年披露全球 10 个生产基地、40 余个销售中心，海外多国取得配电首单。

• 制造与技术：具备 35kV及以下配电产品覆盖能力；披露自动化投入超 2 亿元、近三年相关专利
32 项。

• 医疗运营：旗下 38家医院、32家康复医院、床位超万张，并建立医院拓展与运营标准化模块。

主要威胁：电网招标竞价及材料成本挤压配用电毛利；海外首单尚不代表稳定规模收入，医疗业务受

医保支付、运营成本及单院爬坡影响。
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• 配用电制造涉及断路器、铜线、硅钢片及变压器零部件；监管回复列示为典型采购品类，非
2025 年采购结构。

• 2025 年电工仪表直接材料占该业务主营成本约 90.17%；铜线、硅钢等按市场价格采购，成本
端议价空间有限。

• 配用电客户包括电网及其他电力客户，招标竞价、验收和结算流程限制供应商定价权。

• 医疗服务面向患者及医保等支付方，医保支付政策与服务价格影响收入、回款和毛利率。

• 2025 年年报：前五大客户销售占比 10.91%，前五大供应商采购占比 13.21%；公司未披露客户
名称，比例反映总体集中度，不代表无结构性依赖。

• 2025 年末应收账款原值 32.40 亿元，约为营收 22.6%、归母净利润 2.54 倍；经营现金流净额
17.71 亿元，为归母净利润 1.39 倍。

#q �$� �$� ����

2021 25.37%
9.83%（归母口

径）
年报未提供逐年量化归因
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2022 28.88%
10.42%（归母口

径）
配用电与医疗业务规模增长，扩院投入影响利润表现

2023 33.99%
16.61%（归母口

径）
两项业务增长，经营规模扩大

2024 34.72%
15.48%（归母口

径）
技术创新与内部降本增效

2025 27.96%
8.87%（归母口

径）
招标价格波动、医疗受医保政策影响

配用电处于中游设备制造与系统交付，医疗服务位于终端服务端；2025 年两项业务毛利率均下滑。

利润率改善取决于招标价格企稳、产品结构升级、海外成熟市场放量及医院运营效率提升。
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公司利润受电网招标价格与直接材料成本影响，2025 年配用电收入基本持平但毛利率下滑；医疗服

务收入和毛利率亦下降，医保支付与运营效率是关键变量。
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海兴电力（603556） 智能电网及海外业务

2025 年营收 47.69 亿元；

智能电网毛利率 42.32%；

PE-TTM 16.31 倍（2026-

09-30）

智能电网及海外业务占比高，

相关业务毛利率高于三星电气

配用电。

林洋能源（601222）
智能配用电兼有光伏、

储能

2025 年营收 48.76 亿元；

智能配用电毛利率

34.27%；PE 约 34.77或

14.14 倍

业务含光伏和储能；PE 数据源

差异显著，不宜作精确估值比

较。

炬华科技（300360） 电工仪器仪表业务集中

2025 年营收 16.87 亿元；

仪表业务毛利率 42.90%；

PE 约 14.10 倍

规模较小、业务集中，不含可

比的医疗服务业务。

2025 年三星电气智能配用电毛利率为 27.08%，低于三家可比公司的相关业务披露值；但产品结构、

海外占比和系统集成等差异较大，毛利率不能单独证明竞争地位。
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2026 年上半年 72.62 亿元 -8.90% 5.46 亿元 -55.61% -63.46% 24.82%

2025 年 143.61 亿元 -1.64% 12.74 亿元 -43.62% -57.75% 约 27.96%
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2024 年 146.00 亿元 27.38% 22.60 亿元 18.69% 31.92% 34.72%

合并报表口径；2026 年上半年采用半年度报告实际数。

利润降幅显著大于收入降幅。低价招标交付、原材料及汇率因素压低毛利；2025 年医疗相关商誉减
值约 3.56 亿元。
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加权平均 ROE
2025 年 10.59%；

2026H1 4.69%
关注 扣非 ROE亦下行，盈利回报明显走弱

资产负债率
2026 年 6 月末

48.96%
一般 较 2025 年末 54.33%下降

经营现金流/归母净利润
2025 年 1.39 倍；

2026H1 约 0.26 倍
关注 半年经营现金流转正但利润现金覆盖偏弱

商誉
2026 年 6 月末约

12.04 亿元
关注

2025 年已计提约 3.56 亿元减值，医疗业务仍需

观察

应收账款周转率 — 关注 正式报告口径未取得可核对数据
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PE(TTM) 32.55 倍
近 5.2 年 98%分位（中位数

20.59 倍）

许继电气 22.57 倍；林洋能源

34.42 倍

PB(MRQ) 1.64 倍
近 5.2 年 5%分位（中位数

2.51 倍）

许继电气 1.73 倍；林洋能源

0.77 倍

股息率 约 1.05% — —

PS(TTM) 1.41 倍
近 5.2 年 1%分位（中位数

2.34 倍）
—

估值倍数由程序按 2026-09-30 收盘数据计算（滚动十二个月口径）

市场隐含预期：以当前 32.55 倍市盈率计，若投资者要求年化 8%的回报、10 年后按 15 倍市盈率估
值，每股收益需年均增长约 16.7%（不计分红，偏保守），可与下方一致预期增速对照。



PE-TTM 32.55 倍处近 5.2 年 98%分位，高于 20.59 倍中位数；PB 1.64 倍处 5%分位、PS 1.41 倍处
1%分位，估值信号分化。价格隐含 EPS 年均增长约 16.7%，低于机构 2026—2028 年预测期约 30%

的复合增速，但该预测建立在 2026 年利润下滑后的反弹之上。
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2026 年 142.37 亿元 12.05 亿元 — 0.86 元

2027 年 168.86 亿元 16.00 亿元 — 1.14 元

2028 年 197.54 亿元 20.51 亿元 — 1.46 元

3家具名机构简单均值，报告日 8 月 31 日至 9 月 3 日；另有 7家汇总的 2026 年归母净利均值 13.94 亿元，样本口径不同。
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近 180天 7家评级样本；4家目标价中位数 31.68 元，均值及区间未提供。最新可核实评级为东吴证

券 2026 年 9 月 2 日。
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东吴证券 买入 2026-09-02
下调 2026—2028 年归母净利预测至

12.2/15.6/20.1 亿元

国金证券 买入 2026-08-31 —
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2026 年 10 月 15 日后 核心团队持股计划回购注销进展
债权申报期于 10 月 15 日结束；关注后续注销公告

及股本变动，完成日期尚未披露。

2026 年 10 月 30 日

（预约日）
三季度报告披露

该日期来自公开个股日历，非公司专项预约公告；

关注订单价格、原材料及汇率压力、海外订单和现

金流。

未来约 6 个月，时间未

定
海外订单履约进展

关注美国、波兰项目交付及收入确认；若披露盈利

贡献，可验证订单能否转化为业绩。

未来约 6 个月，时间未

定
南网预中标后续进展

关注是否收到中标通知并正式签约；目前尚无可确

认的正式签约信息。

未来约 6 个月，时间未

定
H 股上市审核进度

截至 9 月 7 日尚未通过聆讯且发行价格未定；关注

聆讯、定价及发行安排是否明确。
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• y�y�#ËÌ��º�"#�$%��ÍÎ)*Ï$mÐ：上半年营收 72.62 亿元、归母净利润
5.46 亿元，同比分别下降 8.90%、55.61%；扣非净利润下降 63.46%。公司称订单价格、原材
料及汇率承压。

• y�y�#ÑÌy�º�r¦ÒÓ@Ar��OÔÕÖÏ$×Ð：全资子公司中标美国数据中心储能
油变项目，合同额 1.32 亿美元，公告折合约 8.85 亿元；未披露交付节奏及利润率，合同金额不
等于当期业绩。

• y�y�#ËÌ�º�Ø.�ÙÚÛÜQÝ�Ï$×Ð：控股子公司Foxytech签订波兰 Stoen 
Operator智能电表及通信模块合同，金额约 1.75 亿元，占 2025 年营收 1.22%；履约仍受交付、
汇率等因素影响。

• y�y�#ËÌ�Ëº�ÞßÕÖYàar¦áâÏ$×Ð：全资子公司成为南方电网配网设备项目
中标候选人，测算金额约 2.046 亿元；公告时尚未收到中标通知书，不能视为已签合同。
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• 美国数据中心变压器项目合同约 8.85 亿元，约为 2025 年营收的 6.2%，若顺利交付可带来新增
收入。

• 波兰智能计量合同约 1.75 亿元，�加海外生产及销售网�，为配用电业务拓展提供基�。

• 机构均值预测归母净利润由 2026 年 12.05 亿元升至 2028 年 20.51 亿元，若�现��成明显盈
利�复。
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• 2�26H1 归母净利润同比下降 55.61%、扣非下降 63.46%，利润降幅显著大于营收降幅。

• 2025 年配用电毛利率 27.08%、医疗服务毛利率 28.84%，两项业务收入分别仅增 0.38%、下降
8.67%。

• PE-TTM 32.55 倍处近 5.2 年 98%分位，	机构预测 2026 年归母净利润 12.05 亿元，低于 2025
年的 12.74 亿元。
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• 应收账款原值 32.40 亿元、约为营收 22.6%；回款放
�占用营运资金并加�现金流压力。

• 直接材料占电工仪表业务主营成本约 90.17%；材料涨价若不能转�，�进一
压低配用电毛利
率。

• 医疗服务受医保支付及医院运营效率影响；支付政策或单院爬坡不及预期���收入、利润并增
加商誉减值压力。

• H 股上市尚未通过聆讯且发行价格未定；若后续�资安排�地，发行��可能影响每股收益。
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�合毛利率 2�26H1 为 24.82%
后续季度回升并稳定在 27%

以上

继续低于 25%或同比�度下

滑

海外订单履约与盈利 美国约 8.85 亿元、波 披露按期交付，并确认收入及 交付��，或收入增长但毛利
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兰约 1.75 亿元合同 正向毛利贡献 贡献偏弱

经营现金流与应收回

款

2�26H1 经营现金流/

归母净利润约 0.26 倍

现金流覆盖回升至 1 倍以上且

应收账款下降

覆盖率持续低于 0.5 倍或应收

继续增长

医疗业务及商誉

2025 年医疗收入下降

8.67%；2026 年 6 月

末商誉约 12.04 亿元

医疗收入转正增长且不�新增

重大减值

收入继续下滑或�现新增重大

商誉减值
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ÿ��æç提i 3)÷ø权Ê为U·启发(§&+并 统Ü概�+1|成EF建议。

Ëz��技术面概况

股价低于均线及�林中�，近期资金�续净流�，�线偏弱；12.8 元�近支�与 14.0~14.7 元压力区

是关键观察位。

¥¦ @B 解读

均线（MA5/1�/2�/6�） 14.64/14.51/14.06/14.71 元 股价低于�期均线，反弹面 均线压力。

�林带（上/中/下�） 15.53/14.06/12.59 元 中�在上方构成压力，下�!近近期低点。

MA"#（#IF/#EA/$） -0.049/-0.09/0.082 $值仍为正但较前日收%，尚不&以确认反转。

RSI（6/14） 37.9/43.3 处于相对偏弱区间。

近 5/20 日涨跌幅 -6.37%/-4.34% �期价格表现偏弱。

Ëzy�>?g\
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�期压力 14.0~14.7 元 �林中�及均线'集区；放量(稳后可观察 15.5 元�近上�。

)一支� 13.2~13.5 元 现价�近观察带；*守后关注 12.83 元近期及 52 周低点。

+支� 12.5~12.9 元
包含 12.83 元低点及 12.59 元�林下�；有效跌, 12.5 元�-支

�转弱。

Ëz��按Z[���测算;Cö区È

以 2026-09-30 价格 13.67 元为基准，用近 300 个交.日的收益分�（按当前/数加权日波动率约

4.2%0放，保123股4自5的大涨大跌6率）7算未来 5 个交.日的收盘价89：



覆盖概� g格区È 相�基准

约 68% 12.4:15.17 元 -9.3%:;11.0%

约 95% 11.41:16.61 元 -16.5%:;21.5%

该区间3反映23股4近期的波动幅度，不含涨跌方向<断；=到重大公告或大盘>跌，实际走?仍可能超�区间。

Ëz��ÄÅCö÷øÏU·权Ê+ 统Ü概�Ð

• 震荡整èÏ相�权Ê较6+约½成Ð：约 12.8~14.1 元；若 12.8~13.2 元支�未有效跌,、且无
显著利空，股价仍受 14.0 元�近压制，或�续整理。

• lX)�Ï权Êr等+约�成Ð：约 12.5~12.8 元；若收盘有效跌, 12.8 元且成交额放大、资
金流��续，可能下@�林下��近。

• 反弹走�Ï权Êl^+约两成Ð：约 14.5~15.5 元；若收复 14.06 元并(上 14.5~14.7 元均线区，
且A块走+或�现有效B化，反弹C件改善。

Ëz��F金c流�性

9 月 30 日换手率 1.73%、成交额约 3.34 亿元；近期日成交额约 1.41 亿~8.57 亿元，9 月 28 日显著放
量。截至 2026 年 6 月 30 日，前十大股东合计持股 65.84%，以控股股东及相关自D人为主；名单未

列公E或F保，供应商统计基金持G占流通股 3.59%，该数据非实时且股东结构可能已变化。成交H
I度有波动，交.时需关注盘口J度与滑点。

若收复 14.06 元并向 14.5 元7进，单日成交额K到约 4.5 亿元以上且非L高回�，可作为资金参与增

+的观察信号。

以上情M7N基于 2026 年 9 月 30 日收盘数据及历O价格、技术/标测算，�期股价PQ受R息面、资金面、大盘ST等
多重因素U动，技术/标本5V在W后性和X限性，不构成对未来实际走?的保证，Y不构成买Z建议，[结合最新市场信

息独立<断并自行承\投资]^。

@AÅ源

三星电气(601567)公司资料_新`a经_新`网 b 

httpcd//efp.ctock.gnance.cfna.coh.cn/corp/io.php/e"I_"orpInjo/ctockfk/6�156l.phthm

三星电气(601567)_公司公告_三星电气：2025 年年度报告新`a经_新`网 b 

httpcd//honey.gnance.cfna.coh.cn/corp/efen/e"B_AmmBommetfn#etafm.phppfkq121l9966rctockfkq6�156l

公司公告_三星医疗：2024 年年度报告新`a经_新`网 b 

httpcd//efp.ctock.gnance.cfna.coh.cn/corp/efen/e"B_AmmBommetfn#etafm.phppfkq1�95s462

三星医疗(601567) - 基本面tu报告 - v股网 b httpcd//nnn.fiooo.coh/ctock/6�156l/report

海兴电力(603556)_公司公告_海兴电力：2025 年年度报告新`a经_新`网 b 

httpcd//honey.gnance.cfna.coh.cn/corp/efen/e"B_AmmBommetfn#etafm.phppfkq121242l6rctockfkq6�3556

林洋能源(601222)_公司公告_林洋能源：2025 年年度报告新`a经_新`网 b 

httpcd//honey.gnance.cfna.coh.cn/corp/efen/e"B_AmmBommetfn#etafm.phppfkq122s41s1rctockfkq6�1222

炬华科技(300360)_公司公告_炬华科技：2025 年年度报告新`a经_新`网 b 

httpcd//honey.gnance.cfna.coh.cn/corp/efen/e"B_AmmBommetfn#etafm.phppfkq12221l32rctockfkq3��36�

三星电气(601567)_公司公告_三星电气：2026 年半年度报告w要新`a经_新`网 b 

httpcd//efp.ctock.gnance.cfna.coh.cn/corp/efen/e"B_AmmBommetfn#etafm.phppfkq125l512lrctockfkq6�156l



三星电气(601567)_公司公告_三星电气：2026 年半年度业绩预告新`a经_新`网 b 

httpcd//efp.ctock.gnance.cfna.coh.cn/corp/efen/e"B_AmmBommetfn#etafm.phppfkq12439341rctockfkq6�156l

三星电气(601567)_公司公告_三星电气：2026 年半年度报告新`a经_新`网 b 

httpcd//efp.ctock.gnance.cfna.coh.cn/corp/efen/e"B_AmmBommetfn#etafm.phppfkq125l513�rctockfkq6�156l

三星电气（601567）9 月 29 日主力资金净Z� 2295.99 万元_主力tu_股4_证券之星 b 

httpcd//nap.ctockctar.coh/ketafm/RB2�26�93�����6632

三星电气(601567)市盈率x估值x基本面 - 理yz b 

httpcd//nnn.mfxfnier.coh/e{ofty/cohpany/ketafm/ch/6�156l/6�156l/jonkahentam/eamoatfon/pe-tth

三星电气(601567)市净率x估值x基本面 - 理yz b 

httpcd//nnn.mfxfnier.coh/e{ofty/cohpany/ketafm/ch/6�156l/6�156l/jonkahentam/eamoatfon/p|

F1� - 电气设备A块 - }度/数xSector Market Breakth Inkex — httpcd//j1�.ori/cector/emectrfcam_e{ofphent/

三星电气(601567) 盈利预测_F1�_同~顺金�服务网 b httpcd//|acfc.1��{ka.coh.cn/6�156l/north.hthm

三星电气(601567)_公司公告_三星电气：2026 年半年度报告新`a经_新`网 b 

httpcd//honey.gnance.cfna.coh.cn/corp/efen/e"B_AmmBommetfn#etafm.phppfkq125l513�rctockfkq6�156l

三星电气(601567)_公司公告_三星电气：关于子公司签订海外经营合同的公告新`a经_新`网 b 

httpcd//efp.ctock.gnance.cfna.coh.cn/corp/efen/e"B_AmmBommetfn#etafm.phppfkq124s�266rctockfkq6�156l

三星电气(601567)_公司公告_三星电气：关于子公司经营合同预中标的提示性公告新`a经_新`网 b 

httpcd//efp.ctock.gnance.cfna.coh.cn/corp/efen/e"B_AmmBommetfn#etafm.phppfkq1249l912rctockfkq6�156l

三星电气(601567)_公司公告_三星电气：关于子公司签订海外经营合同的公告新`a经_新`网 b 

httpcd//efp.ctock.gnance.cfna.coh.cn/corp/efen/e"B_AmmBommetfn#etafm.phppfkq1261s32lrctockfkq6�156l

�波三星医疗电气股�有限公司 2026 年半年度报告w要x上海证券报 b 

httpcd//paper.cnctock.coh/hthm/2�26-�s/31/content_22633l2.hth

�波三星医疗电气股�有限公司关于向���交��交 H 股发行上市的申[并�发申[资料的公告x上海证券报 b 

httpcd//paper.cnctock.coh/hthm/2�26-�6/15/content_22313s�.hth

三星电气(601567)_公司公告_三星电气：关于��、总�����选��、��总�的公告新`a经_新`网 b 

httpcd//efp.ctock.gnance.cfna.coh.cn/corp/efen/e"B_AmmBommetfn#etafm.phppfkq1245336lrctockfkq6�156l

三星电气(601567)_公司公告_三星电气：关于为子公司提供\保的进展公告新`a经_新`网 b 

httpcd//efp.ctock.gnance.cfna.coh.cn/corp/efen/e"B_AmmBommetfn#etafm.phppfkq12612s44rctockfkq6�156l

�波三星医疗电气股�有限公司关于变�公司证券简称实�公告x上海证券报 b httpcd//paper.cnctock.coh/hthm/2�26-

�4/�9/content_219ll96.hth

三星电气(601567)_资金流向_证券之星 b httpcd//ctock.{oote.ctockctar.coh/capftam_6�156l.chthm

三星电气(601567)_历O上�数据 b httpcd//{oote.cg.cn/cg_mh|_ctock.acpxpctockcokeq6�156l

三星电气(601567)-机构持G b httpcd//|acfc.1��{ka.coh.cn/ho|fme/6�156l/pocftfonn.hthm

�波三星医疗电气股�有限公司关于子公司签订海外经营合同的公告_新`a经_新`网 b 

httpcd//gnance.cfna.coh.cn/romm/2�26-�9-24/koc-fnfceytrs43�691.chthm

三星电气(601567)_公司公告_三星电气：关于全资子公司完成工商变���的公告新`a经_新`网 b 

httpcd//efp.ctock.gnance.cfna.coh.cn/corp/efen/e"B_AmmBommetfn#etafm.phppfkq1262s92srctockfkq6�156l

关于 2026 年中�节、国�节�市安排的通知 b 

httpcd//nnn.cce.ori.cn/kfccmocore/notfce/ieneram/t2�26�91l_622911.hthm



本报告由 AI 基于公开渠道信息自动��、整理并生成，信息截至 行情截至 2026 年 9 月 30 日收盘；展望期为 10 月 8 日至

14 日，可能V在时效性差异，具体数据[以公司正式公告及权威数据终端为准。本报告仅为信息整理与tu参考，不构成

��投资建议，投资者应独立<断并自行承\投资]^。


