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行业：高端装备专用设备零部件

报告日期：2026年9月13日

截至2026年9月11日收盘；2026年9月12日为周六，A股休市。以下价格、成交及技术指标均以研究纪要

已提供数据为限。

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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应流股份2026年上半年实现营业收入18.30亿元，同比增长32.23%；归母净利润2.21亿元，同比

增长17.52%，其中“两机”业务收入8.87亿元、期末在手订单22亿元且两机订单占比约70%，是

当前收入增长的主要驱动。不过，2026年第二季度归母净利润同比仅增长5.05%，扣非归母净利润

同比下降0.45%，毛利率同比下降2.30个百分点至34.03%，经营性现金流净额为-1.45亿元，显示

收入高增尚未完全转化为利润和现金流同步改善。

公司主营高温合金及精密铸钢件、核电及中大型铸钢件、新型材料与装备，处于航空发动机、燃气轮

机、核电等高端装备产业链的关键零部件环节。2025年高温合金及精密铸钢件收入占比61.83%、毛

利率38.02%，核电及其他中大型铸钢件收入占比23.41%、毛利率32.81%；2026年上半年高温合金

及精密铸钢件收入占比提升至64.77%，但毛利率降至36.97%，反映产品结构升级与原材料价格压力

并存。

公司2025年营业收入29.19亿元，同比增长16.13%，归母净利润3.49亿元，同比增长21.74%，毛

利率回升至35.80%。增长逻辑主要来自两机热端部件放量、客户认证壁垒、母合金自给及高附加值

产品占比提升；但公司下游客户多为央企和全球装备龙头，账期较长，2026年中期应收账款达到

15.25亿元，经营资本占用较重。

截至2026年9月11日，公司股价收于43.36元，较9月9日涨停收盘价46.30元连续两日回落，收

盘价低于MA5、MA10和MA20，MACD转负，短线动能有所减弱但 RSI 尚未进入传统超卖区。估值

方面，按约43—44元股价测算，2026年预测市盈率约49—52倍，市场对两机放量及盈利修复已存

在较高预期；相关市值、估值及机构盈利预测因数据口径和更新时间不同存在差异。
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公司全称 安徽应流机电股份有限公司

股票简称/代码 应流股份 / 603308

上市地及日期
上海证券交易所主板，2014-01-22（来源：中国银行(香港)/etnet 公司资

料页、百度股市通）

注册地 安徽省合肥市经济技术开发区繁华大道 566号

法定代表人/董事长 杜应流

总股本
约6.79亿股（etnet显示679,036,441与 679,040,802两个口径略有差

异，取约6.79亿股）

第三方行业分类
通用设备/制造业；概念标签含大飞机、军工、核电、航空发动机、燃气轮

机、可控核聚变、低空经济等

市值说明
etnet同一公司两个页面显示市值278.5亿与484.9亿，差异巨大，本部分

不采信行情市值数字，需以行情源另行核实

财务数据截至口径
2025年报于2026-04-24披露，2026年半年报于2026-08披露；行情/市

值类未采信
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高温合金产品及精密铸钢件产品（硅溶胶精铸/消失模精铸/复合模精铸）：航空发动机与燃气轮机高

温合金单晶/定向/等轴晶叶片、涡轮盘、燃烧室零件、大型机匣；核一级导叶/叶轮；油气钻采零部件；

水处理泵。公司自述为国内极少数批量生产航空发动机叶片、大型机匣的民营企业。

• 核电及其他中大型铸钢件产品（砂型铸造大型定制件）：核岛核一级主泵泵壳（CAP1000/
CAP1400/华龙一号）、海洋工程大型合金钢铸件、油气泵阀铸件、矿山机械大型结构件。

• 新型材料与装备：核能新材料（铝基碳化硼中子屏蔽材料等）、核电站装备（金属保温层、乏燃
料格架）、混合动力系统、小型涡轴发动机、地面电源等。

• 收入构成补充（东方财富主营构成，抓取版，建议以年报原文复核）：2025年度营收29.19亿
元；按板块高温合金及精密铸钢件18.05亿（61.83%，毛利率38.02%）、核电及其他中大型铸
钢件6.832亿（23.41%，毛利率32.81%）、新型材料与装备2.927亿（10.03%，毛利率
32.72%）；按产品机械装备构件16.52亿（56.61%）、泵及阀门零件11.82亿（40.49%）；
按地区境外 14.93亿（51.14%）、境内 13.41亿（45.96%）。2026上半年按板块高温合金及
精密铸钢件11.85亿（64.77%，毛利率36.97%）、核电及其他中大型铸钢件3.619亿
（19.78%，毛利率30.55%）、新型材料与装备1.965亿（10.74%，毛利率28.58%），境内
50.91%/境外 48.87%。

• 经营业绩锚点：2025年营收29.19亿（+16.13%），归母净利润3.49亿（+21.74%），EPS 
0.51元，拟每股派现0.16元合计 1.09亿（来源：证券时报•e公司2026-04-23、年报摘要）；
2026上半年营收18.3亿（+32.23%），归母2.21亿（+17.52%），毛利率34.03%（来源：证
券之星 2026-08-30）。
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应流股份为高端装备核心零部件供应商，不做整机、不为终端品牌，产品出口 40多个国家、百余家

客户；其成本端为金属材料+能源密集的铸造/精铸结构，客户为央企与全球装备龙头，整体呈现高毛

利但高营运资金占用特征。以下上游、下游、营运资金占用、毛利趋势判断均来自研究纪要所载来源，

部分集中度数据口径在年报/募集说明书/评级报告之间不完全一致，引用时需带截至年份。

• 真实投入品（非泛化原材料）：铸造高温合金母合金（各牌号）、镍、废不锈钢、废钢、钼铁，
辅料为锆英砂、莫来石砂、锆英粉；能源为电力与天然气，属金属材料+能源密集型铸造/精铸成
本结构。

• 成本结构：2023–2025年直接材料占主营业务成本比例分别为53.07%/53.46%/53.27%；制造
费用占比高（熔炼铸造水电气耗能高+进口设备折旧大）；直接人工因技术工人薪酬上涨而上升
（来源：可转债定期跟踪评级报告）。

• 采购集中度：前五大供应商采购占比约40%–48%（各年不同，2025年口径约40%上下），单
一供应商均未超采购总额50%；主要供应商包括霍山凯华铁合金（镍/废钢/废不锈钢/钼铁）、
无锡凯铼特种金属、国网安徽电力、霍山皖能天然气等（来源：可转债募集说明书）；具体年度
占比数字多份文件口径不一，需以最新募集说明书为准。

• 定价�：属部分转�型价格接���主要原材料为废钢/废不锈钢/镍等大�金属，自�对原料
无定价�；但合同设价格保�	款，市场价变动超 10%时按新材料价重算成本、
整�价，
10%以内自行消化。

• 关键自给进�（单一来源、需核实）：自建母合金工
已通过客户认证，��等轴晶/定向晶/单
晶，高端镍基合金自给率已达约65%，其余因客户特定要��高端型号�需进口（来源：可转
债定期跟踪评级报告，建议以公司公告/年报交�核实）。

• 成本��性（���股材料，2014年）：主要原材料价格每上涨1%，主营业务成本约上涨
0.35%（年代较�，仅�量级参考）。



• 客户�：海外�通用电气(�E)、�门子(能源)、��休 、!特"#、 $�%、&'、((、
)*生、格+富等；国内�中国航发、航天,工、中国重燃、东方电气、中核集-、./集-
等，多为央企/01 5002，认证周期长（数年）、3性2。

• 客户集中度（多来源、4年，口径需带截至年份）：前五5客户6�额占营收比2022年为
37.73%（来源：2022年年报），2025年为6.43亿元、占营收22.68%（来源：通达信 710/8
股网）；集中度较高但9年在下降，需注:统计口径可能因;<不同而异。

• 应收账款余额前五5占比：2024年末29.06%（2023年末29.51%，来源 2024年报）；2025
年末26.24%（来源：可转债定期跟踪评级报告）。

• 议价动=：下游设备高可>性要�、价格��度低，公司在可转债说明书中明?下游更加关注@
量水A、对价格��度较低，有利于行业保B较高盈利水A；但客户为央企/国C龙头，账期长，
回款DE。

• 应收账款余额2023年末9.75亿F2024年末10.83亿F2025年末9.80亿F2026G1末 12.42亿，
占流动资产约22%–29%（来源：可转债定期跟踪评级报告）；2026年中报应收账款15.25亿
元，占最新年报归母净利润比达437.34%（来源：证券之星 2026-08-30），H证资金I下游大
量占用；2025年末1年以内账J占81.52%，2025年末K账准备0.85亿元，国外客户多按结算
账期L款，国内国企/央企/特M客户因N批OP回款较E；营运资本/营收2023/2024/2025分
别为0.85/0.80/0.94，Q每 1元营收需RL约0.8–0.94元营运资金，重资产、重R资特征明显
（来源：证券之星 2026-08-30，数据整理自年报）。

• 集中度数据存在多口径差异，引用务S带截至年份与来源：供应端前五大供应商采购占比约
40%–48%（各年不同，2025年口径约40%上下，单一供应商均未超 50%，来源可转债募集说
明书）；客户6�端前五5客户占营收比2022年37.73%（2022年年报）、2025年22.68%
（通达信 710/8股网）；应收账款余额前五5占比2024年末29.06%、2025年末
26.24%（2024年报/可转债评级报告）。上述数字在不同年份、不同文件（年报 TU募集说明书
TU评级报告）统计口径不完全一致，属来源口径差异，非经交�核实之?定结V。

CD E?F G?F H IJ

2019 35.85% 6.24% 传统油气/工程机械铸件为主，盈利AW

2020 38.41% 9.77% 金属价格下行+高附加值产品占比提升

2021 36.44% 10.35% 原料价格上行压制毛利，净利率�XY模提升

2022 36.72% 17.68%
净利率异Z高，[含非经Z性\]/投资收]^

动，当年归母与营业利润口径差异明显，需核实

2023 36.17% 11.54% 高毛利军品交L，但基数_Z化

2024 34.24% 10.09%
军品N价/客户采购计`致高毛利军品下a；原

料价格高（来源：国信证券 2025-05-14）

2025 35.80% 11.94%

母合金等原料采购价回落+高毛利两机产品占比

提升，毛利率回升（来源：可转债跟踪评级报

告）；2026G1b合毛利率降至33.72%（�废

钢、废不锈钢涨价cd），2026e1毛利率

34.03%（同比-6.32%）

应流股份处于高端装备产业链的中上游关键零部件环节（fgh线中部D上）：不做整机、不为终端

品牌，而是航空发动机/燃气轮机/核电设备的热端/i压核心铸件供应商，技术壁垒和认证壁垒高、毛

利率（约34%–38%）显j高于k通铸件加工，但��大�金属原料价格与能源/折旧成本l引；利润

进一步改善的核心驱动是产品结构升级（两机热端部件占比提升、母合金自给降本、m品率提升），

而非单nY模op。其下游为2势央企与全球装备龙头，账期长、占款重，是q型的高毛利但高营运



资金占用模r。注：母合金自给率约65%、�门子能源s一供应商、华龙一号主泵泵壳s一供t等为
公司/单一评级报告自述口径，属公司披露口径，建议以公告核实。
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202uG2 9.41亿元 +30.48% 1.01亿元 +5.05%

202uG1 8.89亿元 +34.13% 1.20亿元 +30.55%

202ue1 18.30亿元 +32.23% 2.21亿元 +17.52%

2025年 29.19亿元 +16.13% 3.49亿元 +21.74%

2024年 25.13亿元 +4.21% 2.86亿元 -5.57%

2023年 24.12亿元 数据v失 3.03亿元 数据v失

2022年 数据v失 数据v失 约4.02亿元 数据v失

最新完整财报为2026年半年报（公告日2026-08-28，截至2026-06-30）；截至本wxy日（2026-09-11前P）2026年

三季报尚未披露。2026e1扣非归母净利润2.15亿元，同比+14.85%；基本/z{ EPS 0.||元；毛利率34.03%，同比-
2.30}~t；R�E 4.1�%；资产负债率60.39%，较�年同期+1.92}~t；经营性现金流净额-1.45亿元。2026G1扣非1.18亿元
（+31.42%），2026G2扣非0.97亿元（-0.45%）。2025年基本 EPS 0.51元，分�每 10股派 0.16元（合计约1.09亿

元）。2024年扣非2.77亿元（-1.09%），EPS 0.42元，毛利率约34.24%，R�E约6.19%。2023年归母净利3.03亿元，

营收及增�数据未披露。2022年归母净利约4.02亿元为��高点，营收数据v失。来源：东方财富、1面、证券时报及国

信证券/长�证券/华�证券中报点评等。

202ue1营收同比增长32.23%，两机业务收入8.87亿元、占主营9一半，期末在手订单22亿元，其

中两机订单占比约70%，为收入高增主要驱动。但盈利@量存在��性��：2026G2归母净利同比
仅+5.05%、扣非归母净利同比-0.45%，毛利率同比-2.30}~t（环比G1回升约0.6}~t至34.32%），

经营性现金流净额为-1.45亿元、现金流i压，资产负债率升至60.39%，与营收高增长�事存在��
性��，�为二季度P机构一致预期下
的原因。���，公司2022年归母净利约4.02亿元为高点，
2024年下a至2.86亿元，2025年重回增长至3.49亿元。
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预测数据以东方财富 710盈利预测�总（截至2026-09，17家机构口径）为准，对应 R�E分别为2026E 10.2|%、202�E 

14.00%、202�E 1�.11%。另一版本（14家机构口径）2026E EPS 0.��u0元、2027E 1.|204元、2028E 1.����元，对应

归母净利6.08/8.96/13.44亿元；2026E EPS在0.84-0.90元区间小��动，属不同�新日期/机构家数导致的_Z差异。同

��口径（9 6个月，截至2026-09-04，12家机构）2026年净利润预测均值5.79亿元，较2025年+66.21%（最高6.55

亿、最低5.01亿），而 2026-04-26同��口径（9家机构）为6.04亿元（+73.20%），显示二季度P一致预期有所下
。
个券预测存在交�差异：国金证券（2026-08-29）2026-2028归母净利5.50/9.51/15.50亿元；�商证券（2026-09-08f

）6.2/9.0/13.2亿元；国�海通（2026-05-07）EPS 0.�2/1.|�/2.00元；�中报点评（机构归属[为东�证券、单来源不

可完全采信）由6.02/9.0/13.5亿元下
至5.05/8.3/12.8亿元；高�预计 2025-2030 EPS CA�R约40%；�银预测 2025-

2028归母净利CA�R 5�%、营收CA�R |�%（外资口径年份与内资不一致）。

CD 01UV YZG?@ G?@^_ `�Ua�bcd�

202uE 39.05亿元 5.84亿元 较2025年约+66% 0.8388元

202�E 51.46亿元 8.83亿元 数据v失 1.2649元
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202�E 68.70亿元 13.17亿元 数据v失 1.8861元
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同���总（9 6个月，

截至2026-09-04）

12家机构中8

家�入、2家增

B、1家2��

�、1家� 行

业

2026-09-04

2026年¡标价最高98.59元、

最低63.00元、A均84.41元；

无卖出评级

英为财情（分¢£¤¥） 2力�入 截至约2026-09

12个月A均¡标价74.53元，

最高100元、最低52元；52周

股价区间 29.07-84.66元

中金公司 � 行业 2026-09-04
¡标价63.00元，预测 2026年

净利5.14亿元

¦.P.M§¨©ªn �入 2026-09-01 ¡标价85元

国投证券 �入 2026-04-26
¡标价98.59元，预测 2026年

净利6.10亿元

国�海通 增B 2026-05-07

«w��，2026/27/28 EPS 

0.�2/1.|�/2.00元，给¬ 2026

年 100­ PE，¡标价91.63元

®发证券 数据v失 2026-09-11
¡标价67.51元；另于2026-

06-28给出¡标价67.35元

高� �入 2026-01-13

«w��，¡标价52.70元；预

测燃气轮机部件收入占比¯

2025年 29%升至2030年

48%，2025-2030 EPS CA�R约

40%

�银 �入 2026-06-17

«w��，¡标价83元；预测

2025-2028归母净利CA�R 

5�%、营收CA�R |�%

�商证券 2���
2026-04-29«评；

2026-09-08f


26/27/28归母净利由

6.3/9.3/14.0亿元f
至

6.2/9.0/13.2亿元，对应 PE 

51.u/|5.5/24.1­

国金证券 数据v失 2026-08-29

2026-2028营收

39.60/55.30/77.23亿元，归母

净利5.50/9.51/15.50亿元，对

应 PE 5�/||/21­（基于报告日

收盘43.99元）
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�中报点评（机构5[为

东�证券，单来源需°

±）

�入 数据v失

2026-2028归母净利由

6.02/9.0/13.5亿元下
至

5.05/8.3/12.8亿元，对应 PE 

u4/|�/25­

当前估值取数需°±：未能¯²方行情页直接取到实时股价/市值/PE（行情控件多为 ¦S³´），报

告日/9期收盘价约43-44元区间（国金证券报告日收盘43.99元，2026-08-29；百度股票页显示

43.36元），英为财情µA均¡标价74.53元、上行空间+60.97%µ反�现价约46元，各家取数日期不

同导致差异。基于约43-44元估算：按 2025年 EPS 0.4��u-0.51元，¶= PE约86-93­；按 2026E 

EPS 0.�4-0.�0元，动= PE约49-52­；按 2027E EPS 1.2u-1.|2元，约33-35­；按 2028E EPS 1.��-
1.��元，约22-23­。总股本约7.28亿股（据东财µ经最新股本计算µEPS 0.4��u元反�），对应总市

值约315-320亿元（估算）。P·方面，2025年每股净资产7.30元、2026E约8.13-8.33元，对应

P·约5.3-6.0­（估算）。上述股价、市值、PE/P·均为基于研报报告日收盘价与每股收]的估算，

非实时²方报价，¸以交易¹件实C数据为准。估值分º显j：¡标价�»度极大（52-98.59元），

A均¡标价74-84元，反映对两机放量节¼与毛利率修复的½设差异较大，¾¿À¡标价均值当�?
定值；外资机构（高�、�银、¦PM）与内资机构在预测口径与年份上不一致，部分数据为单来源转

载、机构归属为�断，未完全核实，需°±采信。

l�QRm*3��
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2026-08-28 第六Á董事Â第五wÂ议通过变更注册资本及修订Ã公司Ä程Å议Æ。注册资本由 

679,036,441 元变更为 728,433,921 元，股份总数同比例由 679,036,441 股增至 728,433,921 股。已

完成工商变更ÇÈ，取É安徽省市场ÊËÌ理ÍÎ发Ã营业ÏÐÅ。原因为可转债大量转股导致股本

增加。来源：~nUt§~Ñ 202u-0�-11、10ÒÓÑª 202u0�10、东方财富 2026-09-10。

n%$�}��~�������������$�$�C������&��D�

2026-08-20 公告（2026-044）：截至2026-08-18，“应流转债”Ô计转股 15,420,675 股，总股本

增至 694,457,116 股，控股股东霍山应流投资Ì理有限公司（应流投资）及一致行动人B股比例由 

34.74% I动ÕÖ至 33.97%。2026-08-26 公告（2026-051）：总股本由 694,457,116 股增至 

723,814,601 股，控股股东及一致行动人B股比例由 33.97% I动ÕÖ至 32.59%。两w均不×及B股
数量变化，不Ø及要约收购，控股股东/实控人未变更。来源：中国证券报 2026-08-26、上证报 

2026-08-20、证券日报 2026-08-20。

n%������������s���$�$�w��������

Ø发	件：2026-07-16 至 2026-08-05，股票连续15个交易日收盘价不低于当期转股价（30.31元/

股）的130%。2026-08-05 第六Á董事Â第ÙwÂ议通过Ã关于提前Ú回“应流转债”的议ÆÅ（公

告2026-038）。2026-08-14 公告（2026-040）：最P交易日8月24日、最P转股日8月27日、Ú
回ÇÈ日8月27日、Ú回资金发放日8月28日；Ú回价格100.0940元/p。2026-08-25 Û停Ü交易；

2026-08-28 Û在上交所摘牌。可转债基本	款：2025-09-19发行1,500Ýp、面值100元、总额15

亿元，期限6年（2025-09-19至 2031-09-18）；票面利率第一年0.10%、第二年0.30%、第三年

0.60%、第Ù年1.00%、第五年1.50%、第六年2.00%；2025-10-22Þ牌；转股期2026-03-25至

2031-09-18；ßà转股价30.47元/股。主体/债á信用评级AA+（新0纪资信），�âW定。来源：

上证报电子报、中国证券报、中财网、~nãn。
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2026-04-08，控股股东应流投资及一致行动人（äå投资、äæ投资、äç投资、杜应流）通过大�
交易及集中è价合计减B“应流转债”2,233,900p，占发行总量14.89%。减BP合计B有
297,687,000元面值可转债；合计B有�]比例由34.74%降至33.73%。来源：证券日报 2026-04-

09、东方财富公告 Aé202u040�1�210u|1��、~nênë§ PD7。

n%|��U�s�r��
�$�$�w��w�|� ¡¢£¤�

全资子公司安徽应流ì能制造集-有限公司（应流ì造，前�霍山铸造，注册资本25亿元）í收合
并全资子公司安徽应流铸业有限公司（应流铸业，注册资本7740.25Ý元）；合并P应流ì造存续，

应流铸业注6。Y模（截至2026-03-31，未经N计）：应流ì造资产总额69.73亿元、所有��]
35.09亿元；应流铸业资产总额3.47亿元、所有��] 2.19亿元。¡的：î化Ì理架构、降低Ì理
成本、提高运营ï率。来源：上海证券报•中国证券网 2026-08-06。

n%��U¥¦§¨©ª«¬­��%�&��®�$�$�C�¯D�

2026年第一季度，公司收购ð�华ñ航空,技有限公司38.81%股�，ò成“动力+整机”产业链ó
同ôÍ。来源：证券时报网 2026-04-23年度报告报道。注：õ事á仅ö于÷一来源的年度报告b述，

未在xy到øù专á公告，建议以定期报告为准。

n%°�U¥��ª«±M�®�$�$|w��w$&����

2025年 6月，出资4.84亿元收购控股子公司安徽应流航空,技有限公司28.46%少数股�，B股比
例升至90%。2025-07-05披露Ã关于上海证券交易所对公司收购控股子公司少数股�事á的ÊÌ工

�ú的回复公告Å�û收到上交所ÊÌ工�ú。来源：üý股票重大事á备þ、上证报 2026-08-

06 回ÿ。

n%�����²�39³�$�$|w�x�

2025-09-08获证ÊÂ同:注册批复（证Ê许可〔2025〕1956号）；2025-09-19发行，2025-10-22

上市。募资投向：“叶片机匣加工涂层á¡”“先进核能材料及关键零部件ì能化升级á¡”及补充

流动资金及偿还银行贷款；净额约14.81亿元。来源：ì通财经、中财网上市公告书（2025-10-

17）。

n%x�®a�´�$�$|CD�µy$�$�w�°¶·�

2026-07-06公告（编号 2026-033）：以总股本679,050,729股为基数，每股派现金�利0.16元（含

税），¤派 108,648,116.64元；2026-05-15年度股东大Â通过。来源：新浪财经 2026-07-06。

n%&��¸¹ABoº

2025-11-17临时股东大Â通过取消Ê事Â并修订Ã公司Ä程Å及相关治理制度；2025-11-18决议公
告并选举职工代表董事（公告2025-046）。现为第六Á董事Â（2026年 8月Û），董事长兼总经理

杜应流。来源：上海证券报 2025-11-18、东方财富数据。

n%&&���»¼½¾��

2025-12-25：关于股东部分股份解除@押及部分股份@押延期购回的公告。2025-08-22：关于控股股

东部分股份解除@押及再@押的公告。来源：üý股票重大事á备þ。注：未ö具体@押股数/比例

详情，需8原à公告核实。

n%&$���»^¿À�����ÁÂ



2026-08-29披露Ã“提@增ï重回报”行动方Æ的半年度评估报告Å（第六Á董事Â第五wÂ议N
议通过）。来源：证券日报 2026-08-29。

n%&��ÃÄ

中期票据：2025-08-28披露Ã中期票据发行结果公告Å。股价异动：2026-01-06披露“(603308) 应

流股份：跌�D�值达7%的证券”（交易公开信息）。2026年半年度报告于2026-08-29披露；

2026年半年度业绩说明Â定于2026-09-18 10:00-11:00（网络互动，上证路演中心）。来源：证券

日报电子报、üý股票备þ。
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证券简称 应流股份

股票代码 603308

收盘价 43.36元

涨跌额/涨跌� -1.20元/-2.69%

当日开盘/最高/最低 43.99元/44.47元/41.50元

成交量 约27.89Ý手，约2789Ý股

成交额 约11.96亿元

Î手率 3.83%

总市值 约315.85亿元

动=/TTM市盈率 约70~83倍；不同数据源约71.39~82.76倍，存在口径差异

52周高点/低点
84.66元/29.71元；29.71元具体日期未由主要行情源充分交�?

认

9期价格变化
9月9日涨停收于46.30元，9月10日、9月11日连续回落，两

个交易日Ô计回撤约6.35%

|%$�­ÉÌÍ

ÌÍ MP H ÎÏ

均线（自算不复�口径）

MA5约43.77元、MA10约

43.74元、MA20约44.67

元；收盘价43.36元分别低

于上述均线约

0.9%、0.9%、2.9%

价格位于5日、10日及20日均线下

方，短线趋势D弱，但尚未明显跌破 9

月ß 42元附9震荡区域。

A台均线数据 InTeUtên©.~§m显示MA5 不同A台因复�方r、交易日截取及�



ÌÍ MP H ÎÏ

约42.61元、MA10约

43.67元；同页面移动均线

口径分别约43.20

元、43.44元

新时点不同而存在差异，应以趋势方向

为主，不宜机械比较单点数值。

MACD(12,2u)

截至9月11日约-0.30，技

术评级为“卖出”；9月9

日约+0.63

涨停P的短线动能已快�减弱，MACD

转负；具体数值�复�方r、数据截取

Û点和A台参数cd。

RSI(14) 约47.915
处于30~70Z用中性区间，略D弱，尚

未进入传统:义上的超卖区。

RSIu及MACD柱（截至9

月9日）

RSIu约64，MACD柱约

+0.44；截至9月11日

RSIu未找到可交�核实的

精?值

9月9日短周期指标D2，但õ组数据

早于最新收盘日，不能直接替代 9月 11

日指标。

ô林带（20日自算不复�

口径）

中轨约44.67元，20日总

体标准差约2.32元，上轨

约49.30元，下轨约40.03

元

收盘价位于ô林中轨下方、下轨上方，

处于ô林带中下部，尚未Ø及下轨极端

区域。

9期成交额与Î手率

9 7个交易日成交额约

7.49~16.99亿元，Î手率

约2.41%~5.21%；9月11

日成交额约11.96亿元、Î

手率3.83%

日成交金额较大，通Z不存在极端低流

动性问题，但放量冲高、涨停打开�快

�下跌时，短线�动和a点可能明显o

大。

主力资金

9月9日主力净流入约2.57

亿元；9月10日证券之星

口径净流入约4118.77Ý

元，占当日成交额约

2.42%；9月11日未获É

同口径可交�?认的精?值

9月9日集中流入，XP价格回落，短

线资金出现分º，不宜表述为连续净流

入�连续净流出。

应流股份截至2026年9月11日收于43.36元。9月9日涨停至46.30元P，9月10日和9月11日
连续回落，短线抛压较明显。收盘价低于自算MA5、MA10和MA20，MACD由9月9日的_值转为9
月11日约-0.30，RSI(14)约47.915，反映短线动能回落但尚未进入传统超卖区。ô林带方面，股价

位于约44.67元中轨下方和约40.03元下轨上方。9期42元附9是重要观察区域，9月11日盘中最

低41.50元P收回43.36元，暂未ò成明显破位收盘。资金面表现为9月9日集中流入、XP价格回
落，短线资金存在分º。
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短期压力 44.5~46.3元

44.5元附9对应9月10日收盘价及9期交易区

域，46.3元为9月9日涨停收盘价和9期直接压力。

若放量站上46.3元，短线可能进一步测试 47.6~49.3

元区域，其中47.6元为9月1日盘中高点附9，49.3

元为自算ô林上轨附9。

第一支撑 41.5~42.1元

41.50元为9月11日盘中低点，42.00~42.10元对应

9月7日至9月8日低点区域。若õ区域缩量企W，

可能ò成短线震荡支撑；若I放量跌破，则下方观察

空间转向约40元附9。

2支撑 39.9~41.2元

约40.0元对应自算ô林下轨，41.19元为8月25日

��低点。若有ï跌破 39.9~40.0元，技术上可能打

开向前期更低A台寻�支撑的空间，短线结构À明显

转弱。

ý�ÔÕ�Ö×Ø�/î®Àyþÿ计"F�

• 震荡整理（相对�重较高，约六成左右；õ�重为基于当前技术ò=和资金流向的主观启发r判
断，不是统计概率）：价格区间约41.5~45.0元。Ø发	件包括守住 41.5~42.1元支撑，成交额
回落至9期_Z区间且未B续放量杀跌，44.5元附9反弹遇阻但未连续跌破 42元收盘。涨停P
的获利盘可能通过横盘消化，股价<绕 42~45元反复�动。

• D弱下行（�重中等；为主观启发r判断，不是统计概率）：价格区间约39.9~42.0元。Ø发	
件包括 41.5~42.1元区域I放量跌破，单日成交额明显高于9期均值且收盘接9当日低位，�机
械设备、国防军工、燃气轮机相关热点同步走弱。若 40元附9ô林下轨也I有ï跌破，短线结
构可能由涨停P回撤转向反弹失败P的趋势性
整。

• 反弹走2（�重D低但并非没有可能；为主观启发r判断，不是统计概率）：价格区间约
44.5~49.3元。Ø发	件包括单日成交额重新放大至约15亿元以上，股价重新站上44.5元并连
续收盘?认，进一步放量突破 46.3元涨停价，同时燃气轮机、航空航天�商业航天板块出现B
续性联动。若重新站上46.3元，短线可能向 47.6~49.3元区域反弹；若v乏量能和板块配合，
2趋势恢复的可>性相对有限。

③�r金3��性背Ø

截至2026年9月11日，单日成交额约11.96亿元，9 7个交易日成交额约7.49~16.99亿元，Î手
率约2.41%~5.21%，最新为3.83%，整体属于有一定活跃度的中等D高流动性状=。股东结构数据

截至2026年6月30日，存在季度OP：股东总数64,172户，较2026年3月31日增加7,697户、

增� 13.63%；前十大流通股东合计B股约3.38亿股，占流通盘49.81%；538家机构合计B股约
3.82亿股，占流通盘56.27%，其中531家基金B股约8750.73Ý股，占流通盘12.49%，4家“其他

机构”B股约2.95亿股，占流通盘43.39%。大股东霍山应流投资Ì理有限公司B股约1.86亿股，占
总股本25.51%，实C控制人为杜应流。上述数据表明前十大流通股东B股接9 50%、股�集中度不

低，但股东户数增加显示筹码较2025年末有所分»；机构B股中基金占比约12.49%，主要部分�可

能由控股股东、一致行动人及其他机构B有，不能简单等同于高@量机构集中B仓。由于期间发生可

转债转股、股本变动等事á，实C筹码结构可能已发生变化。理杏仁数据显示，截至2026年9月4
日@押股数与前十大股东B股之比约24.53%；截至2026年9月11日融资融券余额占流通市值比例



约1.97%。在实C交易层面，日成交金额较大，通Z不存在极端低流动性问题，但筹码分»及热点资
金进出可能放大短线�动，快�行情中a点�可能o大。

可x8的量能?认信号是：若P续单日成交额B续放大至15亿元以上，同时股价重新站上44.5元并

收盘不回落，可视为短线资金重新增2的观察信号；若成交额放大但股价反而跌破 41.5元，则更应

理解为放量兑现�抛压增2，而非单n资金介入。

④�¾k 点�Ûåî察思路yþ操作Ì令�

• 观察 41.5~42.1元区域能否Ü跌，以及是否出现缩量企W；õ内容为观察思路，非�入、卖出�
B有指令。

• 观察 44.5元能否重新站回，46.3元是否出现放量突破?认；õ内容为观察思路，非操�指令。

• 若跌破 40元附9ô林下轨区域，观察短线技术结构是否进一步恶化；õ内容为观察思路，非操
�指令。

• 观察成交额能否B续放大至15亿元以上，并与价格突破同步出现；õ内容为观察思路，非操�
指令。

以上情景�演基于2026年9月11日收盘数据及��价格、技术指标测算，短期股价还Â�消息面、资金面、大盘环境等

多重因素扰动，技术指标本�存在OP性和Í限性，不构成对未来实C走势的保证，也不构成�卖建议，¸结合最新市场信

息øù判断并自行i担投资风险。

六��1Ë73竞争ô手��

�%&��1现状

行业属专用设备零部件制造业，I公司自述为装备制造业的上游产业，是航空航天、燃气轮机、低碳

能源的基石；国内门类齐全、Y模大，但高尖端关键零部件�为短板，与发达国家存在差距，Q高端
替代空间大，格Í为国内少数玩家+跨国核心供应商并存。公司自述地位：国内研制生产核电站核岛

核一级铸造零部件的先行�（国内第一家研制成功 CAP1000/CAP1400/华龙一号主泵泵壳）；华龙一

号核岛主泵泵壳行业s一供t；核一级铸件市占率多年领先；�门子能源 7/e级重型燃机透A叶片中

国s一供应商（来源：证券时报 e公司2026-04-23；东�证券 2025-03-18研报，上述表述属公司披

露口径）。

�%$�竞争Ë7

• 行业属性：专用设备零部件制造业，公司自述为装备制造业的上游产业，下游��航空航天、燃
气轮机、低碳能源等领域。

• è争格Í：国内门类齐全、Y模大，但高尖端关键零部件�为短板，与发达国家存在差距，高端
替代空间大；格Í呈现国内少数玩家+跨国核心供应商并存。

• 公司自述è争î势（属公司披露口径，建议标注）：国内第一家研制成功 CAP1000/CAP1400/
华龙一号主泵泵壳；华龙一号核岛主泵泵壳行业s一供t；核一级铸件市占率多年领先；�门子
能源 7/e级重型燃机透A叶片中国s一供应商。

• 不?定性说明：本w任务中3–5家可比è争对手的定向xy因工具
用步数上限未能完成，以
下è争对手表为基于业务重叠的待核实候选5单，尚未通过来源交�验证，不应�为?定结V；
建议P续用高温合金精铸件è争格Í等8询补齐，并核对其营收体量/毛利率/客户结构P再做成
对比表。

�%��/ 竞争ô手
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图南股份（300855）
高温合金及特种不锈钢

铸件

待核实候选，与应流股份高温合金产品业务重

叠；尚未通过来源交�验证，不应�为?定结

V

钢研高纳（300034）
高温合金及精铸件（航

发/燃机方向）

待核实候选，尚未通过来源交�验证，不应�

为?定结V

Ý泽股份（000534） 高温合金叶片方向
待核实候选，尚未通过来源交�验证，不应�

为?定结V

航发动力（600893）
航发热端部件，整机/

系统级

待核实候选，可比性弱；尚未通过来源交�验

证，不应�为?定结V

豪迈,技（002595）
大型零部件/铸件机械

加工

待核实候选，仅部分工序环节可比；尚未通过

来源交�验证，不应�为?定结V

应流股份自述为高端铸造领域龙头、两机构筑新增长极（来源：东�证券 2025-03-18研报），在核

一级铸件与两机热端部件环节具备认证与工艺壁垒，毛利率约34%–38%显j高于k通铸件加工；但

本w未能完成可比è争对手的定向xy与数据核实，上表所列图南股份、钢研高纳、Ý泽股份、航发
动力、豪迈,技仅为业务重叠的待核实候选5单，尚未通过来源交�验证，不应�为?定结V，P续
需补齐各公司营收体量、毛利率、客户结构P再做_r对比。另需提示：部分集中度与占比数字在年

报/募集说明书/评级报告之间口径不完全一致；2022年净利率17.68%与2025年11.94%之间的跳变

v一来源解Ö，[含非经Z性\]，建议核对 2022年报利润表；母合金自给率约65%、�门子能源

s一供应商、华龙一号主泵泵壳s一供t等为公司/单一评级报告口径表述，属公司披露口径。

七�àá�â

• 两机业务增长兑现风险：2026年上半年两机收入达到8.87亿元、在手订单22亿元且两机订单
占比约70%，但订单能否按计`交L、验收并转化为收入和利润�取决于客户采购节¼、产能
爬坡及产品m率。若放量不及预期，机构对 2026年盈利预测可能进一步下
。

• 毛利率下a风险：2026年上半年b合毛利率为34.03%，同比下降2.30个百分点，2026年一季
度毛利率也降至33.72%；废钢、废不锈钢、镍等金属材料以及电力、天然气价格上涨，可能继
续压缩盈利空间。公司对部分原材料价格�动在10%以内自行消化，成本传导并非完全充分。

• 应收账款与现金流风险：2026年中期应收账款达到15.25亿元，经营性现金流净额为-1.45亿元；
公司营运资本占营收比例在2023—2025年为0.85、0.80和 0.94，国内国企、央企及特M客户
可能因N批流程导致回款较E，若回款周期延长，À增加资金占用和K账压力。

• 客户集中及议价风险：公司下游客户包括中国航发、中国重燃、中核集-以及�E、�门子能源、
��休 等央企和国C装备龙头，前五大客户2025年6�额占营收约22.68%。客户认证周期
长、黏性较2，但客户相对2势，采购计`、N价�单一客户需�变化可能cd收入和利润。

• 原材料供应与进口依赖风险：直接材料约占2023—2025年主营业务成本的53%左右，虽然公司
披露高端镍基合金母合金自给率约65%，但部分高端型号�需进口；若关键材料供应、进口采
购�供应商交L出现变化，可能cd生产成本和交L进度。

• 股本op与每股收]z{风险：可转债大量转股使公司总股本由约6.79亿股增至约7.28亿股，
控股股东及一致行动人B股比例I动ÕÖ至约32.59%。若利润增�低于股本op�度，可能对
每股收]和估值消化ò成压力。



• 估值与预期回落风险：截至2026年9月11日股价为43.36元，按预测数据测算 2026年动=市
盈率约49—52倍，市场已对两机放量和未来盈利增长ò成较高预期。若毛利率修复、订单兑现
�利润增�低于预期，估值�动可能放大。

• 短期交易�动风险：股价在2026年9月9日涨停P连续两日回落，收盘价低于5日、10日及
20日均线，MACD由_转负；9期成交额和Î手率较高，若 41.5—42.1元区域I放量跌破，短
线�动和下行压力可能加剧。

八�A论3ÒÓ

应流股份的中长期增长基础在于高温合金、航空发动机与燃气轮机热端部件、核电铸件等业务的技术
和认证壁垒，2026年上半年两机业务及在手订单体现出较2的业务延续性。若两机订单能够按计`
转化为收入，并通过母合金自给、m品率提升和产品结构î化改善成本，公司盈利增长有â继续快于
收入增长。

当前经营表现�处于“收入高增长、利润增�放缓、现金流i压”的��。原材料和能源成本、军品

N价及客户采购节¼可能cd毛利率，较高的应收账款和营运资金占用则Â制约利润向现金的转化。

P续需要重点观察两机订单兑现、季度扣非利润恢复、毛利率修复以及经营性现金流改善情况。

公司可转债因Ø发Ú回	件已于2026年8月摘牌，大量转股使总股本增至约7.28亿股，控股股东及

一致行动人B股比例I动ÕÖ至约32.59%，股本变化Àcd每股收]和股东结构。技术面上，41.5

—42.1元为9期支撑观察区域，44.5—46.3元为短期压力区域；这些价格水A仅反映当前技术ò=，
不代表对未来走势的?定判断。
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