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本报记者 袁传玺

1月19日，苏州玖物智能科技股份有限公司（以下
简称“玖物智能”）向港交所主板递交上市申请书，中金
公司、花旗为联席保荐人。

玖物智能方面表示，上市募集资金主要用于持续
研发JOS系统、核心零部件及人形机器人等前沿技术；
在苏州市兴建新生产厂房，以提升具身机器人及核心
零部件的自主制造能力；深化全球布局，拓展电子半导
体、光模块等更多垂直领域。

招股书显示，玖物智能是中国领先的具身智能产
业机器人企业。据弗若斯特沙利文数据，按2024年具
身智能产业机器人解决方案收入计，玖物智能在中国
市场排名第二，市场份额达5.9%。依托全栈自研的机
器人技术体系和深厚的工业场景理解，玖物智能专注
于为制造业客户设计、开发并部署具备感知、决策与交
互能力的多形态具身智能机器人。

对于此次谋求港股上市，玖物智能方面表示，经考
虑整体市况以及业务发展需求，为公司的业务发展和
扩张提供更多资金，提高品牌形象和市场知名度，并带
来进一步扩大投资者基础和全球业务扩张的机会，公
司决定在香港联交所寻求H股上市。

有业内人士对《证券日报》记者表示，玖物智能寻
求H股上市，主要是因为具身机器人赛道稀缺，盈利验
证快，同时港股有利于引入国际资金，以及有利于后续
公司的海外拓展与并购。

在行业普遍面临高投入、长周期、难盈利的情况
下，玖物智能已实现连续多年盈利，展现出较强的商业
化能力。招股书显示，2023年、2024年和2025年前三季
度（以下简称“报告期内”），玖物智能分别实现收入2.07
亿元、3.66亿元、4.10亿元，分别实现利润913.3万元、
3263.9万元、2546.8万元。同时，玖物智能的毛利率也
在持续改善，报告期内分别达到22.5%、25.4%和32.1%。

值得关注的是，玖物智能虽然持续保持盈利，但其
经营活动现金流在近两年处于流出状态。报告期内，
玖物智能的经营活动现金流分别为7850.3万元、-1.5亿
元和-315.1万元。期末现金分别为1亿元、5842.6万元
和6849.1万元。

对于现金流等问题，《证券日报》记者采访公司相
关负责人，但截至发稿，未得到回复。

客户结构方面，玖物智能已与156家客户建立合作
关系，客户群覆盖全国且分布多元。报告期内，玖物智
能的前五大客户贡献收入占比分别为78.8%、52.7%和
63.2%；单一最大客户收入占比分别为22.1%、14.2%和
21.9%，显示出对头部客户的一定依赖。

广州艾媒数聚信息咨询股份有限公司CEO张毅在
接受《证券日报》记者采访时表示，玖物智能深耕具身
智能与产业机器人领域，技术路线清晰，产品已实现商
业化落地并具备较强客户黏性。作为行业先行者，其
全栈自研能力构筑了较高竞争壁垒。随着智能制造和
AI融合加速，公司有望持续领跑细分赛道。若稳步推
进合规治理与业务拓展，IPO将为其打开资本通道，进
一步巩固技术领先优势。

玖物智能递表港交所
近年来毛利率持续改善

本报记者 冯雨瑶

A股上市公司2025年业绩预
告正密集披露。同花顺 iFind数
据显示，截至1月19日，A股已有
388家上市公司披露2025年业绩
预告。其中，152家公司预喜（含
预增、略增、扭亏、续盈）。预计
净利润同比增幅下限统计，有
191家公司去年净利润实现正增
长 ，60 家 净 利 润 同 比 增 长 超
100%。

从行业分布看，电子、医药生
物、机械设备等行业上市公司业
绩表现亮眼。对于业绩增长的原
因，不少上市公司在业绩预告中
表示，海外市场成为其业绩增长
的重要引擎。

“海外市场已从过去消化过
剩产能的‘出口渠道’，升级为驱
动产业升级、锻造国际竞争力的

‘战略引擎’。”南开大学金融学教
授田利辉对《证券日报》记者表
示，海外市场成为拉动许多上市
公司业绩增长的关键因素，这一
趋势标志着中国经济发展模式进
入了一个关键跃迁期。

具体来看，1月16日晚间，成
都圣诺生物科技股份有限公司
（以下简称“圣诺生物”）发布公告
称，预计2025年度实现归属于母
公司所有者的净利润为1.52亿元
至1.90亿元，同比增长204.42%至
280.53%。

圣诺生物表示，报告期内，公
司紧密围绕年度经营战略，推进
在建产能落地。同时，持续开拓
国内外市场，使得公司多肽原料
药业务订单需求持续增长，带动
公司整体业绩稳步提升，较上年
同期业绩实现大幅增长，进一步
增强公司在多肽医药市场的全球
化竞争力。

科捷智能科技股份有限公
司（以下简称“科捷智能”）披露
的公告显示，预计2025年归属于
母公司所有者的净利润与上年
同期（法定披露数据）相比，将实
现扭亏为盈，实现归属于母公司

所有者的净利润为2950万元到
3400万元。

科捷智能表示，公司采用“深
耕海外本土客户+跟随中资战略
客户出海”策略，国际市场布局持
续完善、营销体系不断健全、不断
开拓新市场新客户，海外市场份
额有效突破，全球化业务布局持
续深化。

数据显示，报告期内，科捷智
能的境外收入较上年同期增加超
200%；境外收入占比约54%，较上
年同期提升约30个百分点，全球
化业务格局进一步夯实。

立讯精密工业股份有限公司
（以下简称“立讯精密”）公告称，
预计2025年归母净利润为165.18

亿 元 至 171.86 亿 元 ，同 比 增 长
23.59%至28.59%。

立讯精密表示，公司持续深
化全球化战略，充分发挥海外
生产基地的战略支点作用，灵
活响应并贴近服务全球客户的
区域化市场需求，提供更具韧
性和成本优势的全球化制造解
决方案。

值得关注的是，受益于算力
基础设施需求的强劲增长，算
力供应链相关上市公司业绩增
长明显。

例如，广州广合科技股份有
限公司（以下简称“广合科技”）披
露的2025年业绩预告显示，预计
报告期内实现归属于上市公司股

东的净利润9.8亿元至10.2亿元，
同比增长44.95%至50.87%。

广合科技称，业绩预增主要
因公司坚持以技术研发为引擎、
以全球化产能为支点，在算力浪
潮中稳健前行。

巨丰投顾投资顾问总监郭一
鸣对《证券日报》记者表示：“一方
面，海外机遇让企业有效拓展了
市场空间、促进了产业升级与全
球竞争力提升；另一方面，海外市
场不仅消化了部分行业的过剩产
能，还从需求端倒逼企业提升技
术、创新产品、优化商业模式，构
建新发展格局。”

田利辉认为，海外市场的核
心带动作用体现在三方面：第
一，为企业打开了更大的市场
空间和利润池，为企业持续进
行研发和创新投入提供了坚实
保障。第二，激烈的国际竞争
正倒逼企业从依赖“性价比”向
追求“技术品牌”与“质价比”转
型，加速了制造业向全球价值
链中高端的攀升。第三，在新
能源汽车、人工智能等领域，中
国 企 业 正 在 全 球 范 围 内 输 出

“中国方案”，成功的“出海”实
践，有助于构建国际产业与技
术标准体系。

上市公司紧抓海外市场谋增长

本报记者 张晓玉

市场对电力设备产业链的关
注度持续提升。1月19日，A股特高
压板块延续强势表现。电科院大
涨逾16%，汉缆股份、森源电气、大
连 电 瓷 、保 变 电 气 等 多 只 个 股
涨停。

消息面上，国家电网日前在官
网发文称：“‘十五五’期间，公司固
定资产投资预计达4万亿元，较‘十
四五’增长40%。”其中，特高压输
电、智能配电网及微电网建设被列
为投资重点。

根据规划，“十五五”期间，国
家电网将初步建成“主配微协同”
的新型电网平台，进一步巩固“西
电东送、北电南供”的能源输送格
局。除加快推进特高压直流外送
通道外，城市、农村及边远地区配
电网建设也将全面提速，并探索
末 端 保 供 型 、离 网 型 微 电 网 新
模式。

中国企业联合会特约研究员

胡麒牧对《证券日报》记者表示，
万亿元投资不是短期刺激，而是
长期战略。从投资节奏看，2026
年是“十五五”开局之年，预计国
家电网年度投资额有望较去年继
续增长。更重要的是，投资结构
将发生质变——特高压、配网智
能化、储能等新兴领域占比提升，
这意味着行业驱动力从传统基建
转向“技术升级+需求升级”双轮
驱动。

市场对特高压赛道的追捧，也
引发投资者密集追问上市公司相
关布局，部分企业的业务动态逐步
清晰。

1月19日，金洲管道在回复投
资者提问时表示，公司主导产品包
括镀锌钢管、钢塑复合管、螺旋焊
管和直缝焊管等，应用场景覆盖国
内外石油天然气长输管线、城市管
网、化工、给排水、核能、煤浆输送
及特高压输电线路电力铁塔等领
域，部分产品可满足光伏储能、电
力设备及特高压场景的用管需求。

浙江大东南股份有限公司（以
下简称“大东南”）聚焦高端功能膜
材。针对近期政策动向，大东南表
示：“总体对公司是利好，特高压电
容膜市场是公司重点关注的市场
之一。公司将持续深耕，加大研发
及销售投入。”

在添翼数字经济智库高级研
究员吴婉莹看来，本轮特高压行情
背后，还有全球能源基础设施更新
的深层逻辑。高盛最新研报认为，
欧美电网平均服役年限已达35年
至40年，在AI数据中心（AIDC）用电
需求激增的背景下，老旧电网面临
安全与容量的双重压力。

吴婉莹认为，特高压板块未来
发展前景由国内外市场双重驱动，
国内投资进入确定性大周期，海外
电网升级为中国设备“出海”打开
窗口，行业核心逻辑正从周期性转
向由全球能源转型驱动的长期成
长性。

在此背景下，中国电力设备企
业迎来历史性“出海”机遇。近期，

金盘科技、安靠智电等企业披露的
新订单，多与海外AI算力中心配套
项目相关。

例如，杰瑞股份近日发布公告
称，其全资子公司与北美战略客户
签署1.06亿美元发电机组销售合
同，该客户已连续多次采购。博盈
特 焊 发 布 公 告 称 ，在 越 南 扩 产
HRSG（余热锅炉）生产线，以满足
东南亚数据中心快速增长的热电
联供需求。

“全球电网设备存在结构性短
缺，中国在特高压、柔性输电、智能
配电等领域已形成完整产业链和
技术优势。”胡麒牧表示，未来三年
到五年，龙头企业有望实现国内国
际业务双轮驱动。

头豹研究院表示，预计未来3
年至5年，中国新型电力系统与特
高压、配网智能化投资将持续加
码。“十五五”期间，国家电网、南方
电网的电网投资规模中，约40%将
投向输变电设备更新与扩容，特高
压交流环网与直流通道建设集中

落地，直接拉动大容量电力变压
器、换流变压器需求。

与此同时，AI算力爆发正成为
新增长极。中国银河证券测算，
2024年，全球AI数据中心装机功率
约15GW，2027年将升至66GW。若
按每GW配套变压器投资4亿元估
算，2027年，全球AIDC变压器市场
规模可达264亿元，年复合增长率
达64%。

“电网正在从单纯的能源传输
网络，演变为支撑数字经济的数
字基础设施。”胡麒牧表示，“谁掌
握高可靠、高弹性、高智能的电力
系统，谁就掌握了未来能源话语
权。”

不过，胡麒牧也表示，特高压
及电力设备行业正处于多重因素
交织的发展阶段。能源转型与数
字经济的浪潮为行业提供了增长
空间，但结构性短缺、技术竞争等
挑战也客观存在，行业的长期发
展 仍 需 在 机 遇 与 博 弈 中 寻 找
平衡。

特高压产业链关注度持续提升

本报记者 丁 蓉

截至1月19日记者发稿，半导
体行业已有多家A股上市公司披露
2025年度业绩预告。天津金海通
半导体设备股份有限公司（以下简
称“金海通”）、澜起科技股份有限
公司（以下简称“澜起科技”）、深圳
佰维存储科技股份有限公司（以下
简称“佰维存储”）、甬矽电子（宁
波）股份有限公司（以下简称“甬矽
电子”）、胜宏科技（惠州）股份有限
公司（以下简称“胜宏科技”）、TCL
科技集团股份有限公司（以下简称

“TCL科技”）等多家公司“成绩单”
亮眼。这些上市公司分布在半导
体行业多个细分领域。

例如，金海通披露的2025年业
绩预增公告显示，预计2025年实现

归属于母公司所有者的净利润1.60
亿 元 到 2.10 亿 元 ，同 比 增 长
103.87%到167.58%。对于业绩增
长的主要原因，金海通方面表示，
2025年，公司所在的半导体封装和
测试设备领域需求持续增长，同时
公司持续进行技术研发和产品迭
代，三温测试分选机及大平台超多
工位测试分选机等需求持续增长，
公司测试分选机产品销量实现较
大提升。

在存储领域，澜起科技披露的
2025年业绩预增公告显示，预计
2025年度实现归属于母公司所有
者的净利润21.50亿元至23.50亿
元，同比增长52.29%至66.46%。“受
益于人工智能产业趋势，行业需求
旺盛，公司的互连类芯片出货量显
著增加，推动公司2025年度经营业

绩较上年同期实现大幅增长。”澜
起科技方面表示。

存储研发封测一体化企业佰
维存储2025年业绩预盈公告显示，
预计2025年实现归属于母公司所
有者的净利润8.50亿元至10.00亿
元，同比增长427.19%至520.22%。
2025年，佰维存储在人工智能新兴
端侧领域业务保持高速增长趋势，
公司持续强化先进封装能力建设，
晶圆级先进封测制造项目整体进
展顺利，目前正按照客户需求推进
打样和验证工作，为客户提供“存
储+晶圆级先进封测”一站式综合
解决方案。

封测企业甬矽电子预计2025
年实现归属于母公司所有者的净
利润7500万元到1.00亿元，同比增
长13.08%至50.77%。甬矽电子表

示，随着晶圆级产品线的产能与稼
动率持续爬坡，公司先进封装产品
占 比 不 断 提 升 ，产 品 结 构 持 续
优化。

印制电路板龙头企业胜宏科
技2025年业绩预告显示，预计2025
年归属于上市公司股东的净利润
为41.60亿元至45.60亿元，比上年
同期增长260.35%至295.00%。胜
宏科技方面表示，在人工智能算
力、数据中心、高性能计算等关键
领域，公司多款高端产品已实现大
规模量产，带动产品结构向高价值
量、高技术复杂度方向升级，高端
产品占比显著提升，推动业绩高速
增长。

半导体显示龙头企业TCL科技
2025年业绩预告显示，预计归属于
上市公司股东的净利润42.1亿元至

45.5亿元，同比增长169至191%。
TCL科技的电视和商业显示等大尺
寸产品保持竞争优势，稳固经营基
本盘，在中小尺寸产品领域，规模
快速增长，竞争力持续提高。

中关村物联网产业联盟副秘
书长袁帅向《证券日报》记者表示：

“半导体行业多个细分赛道的上市
公司2025年业绩预增，印证半导体
行业复苏，赛道企业迎来行业上行
期发展红利。”

“半导体企业需精准把握人工
智能等技术蓬勃发展下的市场新
趋势，加大研发投入，提升自主创
新能力，加强产业链协同，灵活调
整产品结构，持续提升全球竞争
力。”苏商银行特约研究员付一夫
在接受《证券日报》记者采访时
表示。

多家半导体上市公司2025年业绩预增
本报记者 李豪悦

1月19日，港股上市公司中国儒意控股有限公司
（以下简称“中国儒意”）花费1420万美元投资AI视频企
业北京爱诗科技有限公司（以下简称“爱诗科技”）的消
息，引发市场关注。根据两家企业对外披露的消息，双
方将依托人工智能技术，在影视视觉设计、视效制作、
宣传素材智能生成、流媒体内容资产的高效利用与优
化、用户体验提升，以及游戏内容的创作、传播与互动
体验等环节展开深度探索。

记者查阅公告发现，中国儒意和爱诗科技在游戏
方面的合作以降本增效和提升用户体验为目的，这在
游戏行业早已不是新鲜事。

“无论是图像和辅助代码生成这类以降本增效为
目的的初级融合，还是以AI融入玩法，增加智能NPC这
样的中级融合，都已经非常普遍。‘AI+游戏’下一阶段
的探索是将AI作为游戏体验的核心驱动，一旦成功，将
证明基于强AI交互的游戏模式具有大规模商业化的可
能，直接开辟新的赛道。”上海夏至良时咨询管理有限
公司高级研究员杨怀玉向《证券日报》记者说。

在影视行业，AI的应用更多集中在漫剧这一细分
赛道。艾媒咨询数据显示，2025年，中国动画微短剧市
场规模已达189.8亿元，同比激增276.3%，预计其将以指
数级增速于2030年突破850亿元大关，成为数字文娱领
域的新蓝海。

漫剧的爆发和逐渐清晰的变现模式，为AI视频工
具提供了丰富的应用前景。除可灵、即梦、海螺、Sora、
runway等早早入局的技术公司外，内容企业也争相加入
这场竞争。例如，上海阅文信息技术有限公司旗下“阅
文漫剧助手”已全面接入生数科技的多模态大模型Vi⁃
du，致力于将其海量小说IP库进行AI动画化转化；中文
在线集团股份有限公司旗下的“次元神笔”，声称可将
制作环节从11个压缩至“AI剧本改编、素材生成、动态
合成”3个，月产能从300分钟暴增至1300分钟。

在此背景下，拥有影视资源的中国儒意加入并不
意外。该公司公告显示，爱诗科技创新的多模态人工
智能大模型技术在影视行业中的应用具有巨大潜力。
双方将共同创建针对专业影视领域的人工智能工具，
推动影视创作方式的变革。

值得一提的是，中国儒意虽然手握众多电影和长
剧资源，但在这一赛道并非独一无二。AI视频工具的
竞争已经走向白热化，甚至开始比拼“内容垂直度”。
在此基础上，AI真人剧的崛起，或许能够成为中国儒意
此类手握优质影视资源内容商的突围方向。

DataEye研究院研究总监刘尊向《证券日报》记者表
示，短期1年至2年，AI真人剧将在微短剧赛道持续爆
发，2026年渗透率有望超30%；中期3年至5年，会与真人
实拍融合，试水低成本院线类型片；长期来看，随着技
术与监管完善，AI真人剧有望重构影视产业生态，形成
多元市场格局。

中国儒意斥资1420万美元
投资AI视频企业


