
A股市场中的妖股有很

多，但能成为长期牛股的却屈

指可数。妖股炒作靠的是题材

与资金，长期牛股依靠的则是

业绩。相比昙花一现的妖股，

长期牛股才是价值投资者最

好的选择。

妖股在A股市场中并不少

见，这类个股往往在短期内凭

借热门题材、资金炒作，走出快

速上涨行情，吸引大量投资者

关注。但妖股的上涨缺乏基本

面支撑，核心驱动力是题材热

度与资金博弈，一旦题材降温、

资金撤离，股价便会快速回调，

很难维持长期上涨态势，最终

昙花一现。

而长期牛股则完全不同，

其上涨逻辑源于公司持续稳定

的业绩增长，依托自身内在价

值获得市场认可，能够获得长

期投资者的买入并持有，实现

股价长期稳健上涨，这也是妖

股与长期牛股最本质的区别。

妖股的炒作逻辑，本质上

是短期情绪与资金的博弈。这

类个股往往没有扎实的业绩支

撑，甚至部分个股经营状况不

佳，仅依靠一个热门题材、一则

市场传闻，就能吸引资金集中

炒作，推动股价短期翻倍。

资金炒作妖股的核心目的

是短期获利，并非长期持有，一

旦股价达到预期目标，资金便

会集中离场，留下跟风买入的

投资者承受股价下跌的损失。

这种炒作模式不具备可持续

性，题材的热度来得快、去得也

快，妖股的上涨行情往往难以

持续，更无法成为长期牛股。

反观长期牛股，其核心支

撑是持续稳定的业绩增长。能

够成为长期牛股的上市公司，

往往具备成熟的业务模式、稳

定的盈利能力，能够在行业周

期波动中保持稳健发展，持续

为股东创造价值。这类公司不

依赖题材炒作，也不依靠短期

资金推动，而是通过持续提升

经营业绩、优化业务结构，逐步

提升公司内在价值，进而推动

股价长期上涨。长期牛股的上

涨，是公司价值的逐步兑现，而

非短期情绪的推动，这也决定

了其能够穿越市场震荡，实现

长期走牛。

价值投资者的长期持有，

也是长期牛股能够持续走牛的

重要支撑。妖股的炒作主要吸

引短期投机资金，这类资金追

求快进快出，加剧了妖股的股

价波动；而长期牛股则更能吸

引价值投资者，这类投资者更

关注上市公司的基本面与长期

价值，愿意长期持有，分享公司

业绩增长带来的投资收益。价

值投资者的长期持有，能够稳

定个股股价，减少短期波动，为

长期牛股的持续上涨提供稳定

支撑。

对于投资者而言，认清妖

股与长期牛股的本质区别，摒

弃短期投机思维，坚守价值投

资理念，是避免亏损、实现长期

稳健收益的关键因素。不少投

资者被妖股短期的快速上涨所

诱惑，盲目跟风入场，最终在资

金撤离后被套牢；而那些聚焦

长期牛股、坚持长期持有的投

资者，往往能够规避短期市场

波动的风险，分享上市公司业

绩增长带来的长期收益。

全球ODM龙头“A+H”落定

5

连续两年净利巨亏 南都电源股价迎考

公司研究 CompanyCompany ResearchResearch
编辑赵天舒 美编贾丛丛 责校 杨志强 电话：64101673 syzx10@126.com

北京商报2026.4.27

营收规模三级跳

根据灼识咨询数据，2024年按全球消费

电子产品ODM出货量计算，华勤技术以

22.5%的市场份额高于前述龙旗科技位居行

业首位，是目前全球规模最大的消费电子

ODM厂商。

招股书显示，作为深耕智能产品领域二

十余年的平台型企业，华勤的业务覆盖移动

终端、计算及数据中心、AIoT和创新业务四

大板块，在多个细分赛道均形成了稳定优势：

智能手机ODM出货量位列全球第二，市场份

额25.9%；平板电脑、智能穿戴ODM出货量均

位居全球第一，市场份额分别达37.9%、

18.7%；笔记本电脑ODM业务为国内最大、全

球第四，市场份额9.6%。除传统消费电子品类

外，华勤也在向数据基础设施等领域拓展，

2024年按国内数据基础设施厂商收入计算，

公司位列行业第六，市场份额5%。

长期来看，AI技术正成为行业增长的核

心引擎：AI手机、AI PC等新品类的涌现，以

及现有产品的智能化升级，将推动全球消费

电子出货量在2030年增至25.5亿台，2025年

至2030年复合增速达3.2%。

这轮行业周期中，兼具规模化制造与快

速迭代能力的ODM模式，正成为品牌方降本

增效的共性选择。招股书数据，全球消费电子

ODM出货量已从2020年的8.44亿台增长至

2025年的10.53亿台，年复合增速4.5%；随着

市场竞争加剧、产品迭代周期缩短，ODM模

式的渗透率将从2025年的48.3%提升至2030

年的58.3%，对应ODM出货量的复合增速将

达7.2%，显著高于行业整体增速，头部平台型

ODM厂商的规模优势将进一步凸显。

行业红利落到公司业务端，为华勤带来

了持续的增长。财务数据显示，公司营收规模

三年实现三级跳，2023年至2025年营业收入

分别为853.35亿元、1098.78亿元和1714.37

亿元；对应年内利润从26.57亿元增至29.16亿

元，2025年进一步拉升至41.32亿元，盈利水

平随规模扩张同步提升。

把握新兴智能赛道

业务结构上，移动终端、计算及数据中

心、AIoT三者合计收入占比长期稳定在95%

以上。其中移动终端为基本盘，2025年实现收

入802.1亿元，占总营收46.8%；计算及数据中

心业务紧随其后，收入754.75亿元，占比

44%，成为与基本盘并驾齐驱的第二增长曲

线；AIoT业务增速最快，2025年收入78.85亿

元，占比提升至4.6%，较2023年的1.9%显著

扩容。创新业务板块同期收入34.84亿元，占

比2%，也逐步形成补充性增长点。

创新业务的增量，来自AI、机器人等新兴

领域。公司资料显示，从移动终端延伸，华勤

将智能手机领域的研发与交付能力平移至笔

记本电脑赛道，并持续向AI PC、台式机、一体

机等办公硬件拓展。数据中心业务方面，公司

自2017年切入该领域后已形成AI服务器、通

用服务器、交换机的全栈产品组合，凭借在算

力硬件领域的积累，成为国内头部互联网公

司及云厂商供应商，并同步拓展企业级客户

市场。

在行业升级与新场景爆发的背景下，华

勤进一步拓宽业务边界，围绕汽车电子、软件

服务、机器人等领域持续布局，通过长期积累

的硬件制造与方案能力，把握新兴智能产品

赛道的发展机会。

北京商报记者就相关业务问题尝试咨询

华勤方面，截至发稿未能得到回复。

科方得咨询机构负责人张新原向北京商

报记者分析称，头部ODM厂商寻求增长的关

键，是跳出单纯的硬件代工，向AI赋能的系统

级服务商转型。

在他看来，这类厂商需要在手机、PC等核

心品类推进AI化升级的同时，向AIoT、AI服

务器等新赛道延伸；跨界布局汽车电子、机器

人等场景，配套发展软件算法、行业定制等高

附加值业务。

北京商报记者陶凤 王天逸

港交所的铜锣声，4个月内两次为来自上海的消费电

子ODM巨头响起。1月22日，以22.4%的出货量份额位居

全球第二的消费电子ODM厂商龙旗科技率先登陆港交

所主板；4月23日，同在上海的华勤技术接棒挂牌，完成

A+H两地上市，消费电子ODM行业的资本热潮再迎一轮

高点。时下，AI技术的爆发式渗透，正为消费电子ODM行

业重塑增长逻辑，也让华勤这类覆盖多品类的平台型玩

家迎来新的发展窗口。从早期PC、智能手机的技术突破，

到智能穿戴、平板电脑、AIoT设备的普及，再到如今汽车

电子、服务机器人、数据基础设施等领域的智能化浪潮，

全球智能产品正沿着更深度的智能化、跨领域的数字化

方向快速演进，ODM厂商的业务边界也随之不断拓宽。

净利最高预亏28亿元

南都电源近日发布了2025年业绩预告修正

公告，公司2025年净利预亏24亿—28亿元，将

创下公司上市以来亏损新高。

具体来看，南都电源预计2025年实现归

属净利润约为-28亿元至-24亿元，原预计

为-12.5亿元至-8.9亿元，上年同期亏损14.97

亿元；预计扣除非经常性损益后的净利润约

为-28.5亿元至-24.5亿元，原预计为-12.9亿

元至-9.3亿元。

针对下修业绩预告的原因，南都电源给

出了两点解释，一方面，受废旧电池与铅价格

长期倒挂影响，全资子公司安徽华铂再生资

源科技有限公司（以下简称“华铂再生资源”）

经营持续承压并陷入持续性亏损。公司推动

华铂再生资源出售转让以及业务转型升级，

但剥离工作最终终止且业务转型涉及的技改

方案未能取得相关部门批复，在此基础上，华

铂再生资源继续经营将增加经营性现金流刚

性亏损，叠加银行陆续抽贷影响，华铂再生资

源已不具备持续生产条件，公司决定同意华

铂再生资源歇业。公司将依据《企业会计准

则》相关规定，对上述存货、固定资产及相关

长期资产足额计提资产减值准备，本次资产

减值将对公司当期经营业绩产生较大不利影

响。预计减值金额约13亿元。

另一方面，公司对合并范围内各纳税主体

未来应纳税所得额的实现情况进行审慎评估，

其中部分纳税主体未来可获得足够应纳税所得

额抵扣可抵扣暂时性差异存在重大不确定性。

公司对部分主体前期已确认的递延所得税资产

予以冲回，冲回金额约1.58亿元。

中关村物联网产业联盟副秘书长袁帅表

示，上市公司的业绩预告是市场判断企业经营

状况的重要依据。大幅下修业绩预告，本身会影

响市场对企业的信任度，投资者看待此类事件

时，不能只关注亏损的金额，更要深入探究亏损

背后的核心原因，判断是短期的一次性减值影

响，还是企业的核心业务逻辑出现了问题。

资料显示，南都电源2010年登陆A股，专注

于储能技术、产品的开发与应用，已打通从锂

（铅）电池制造、系统集成、运营服务到锂（铅）资

源回收的全产业链，围绕储能业务形成一体化

布局，构筑了储能全产业生态体系。

纵观南都电源上市后的业绩表现，在2017

年达到净利3.81亿元的峰值。然而，2020年出现

上市后首亏，当年实现归属净利润约为-2.81亿

元，2021年，公司净利亏损额进一步扩大至13.7

亿元。不过，2022年公司净利扭亏，实现归属净

利润约为3.33亿元，2023年公司净利再度大幅

下滑，实现归属净利润约为3597.6万元，2024年

净利再度出现亏损。

具体来看，2020—2024年，南都电源实现

营业收入分别约为102.6亿元、118.48亿元、

117.49亿元、146.66亿元、79.84亿元；对应实现

归属净利润分别约-2.81亿元、-13.7亿元、3.33

亿元、3597.6万元、-14.97亿元。

董事长拟减持股份

业绩承压之下，朱保义欲减持公司1.58%的

股份。

南都电源4月7日发布公告称，朱保义因个

人资金需求，计划通过集中竞价或大宗交易方

式减持不超过1404.93万股股份，占公司总股本

的1.58%，减持期间为4月29日至7月28日。截至

公告披露日，朱保义持有公司股份5619.71万

股，占公司总股本比例为6.32%。

以南都电源4月7日11.5元/股的收盘价计

算，朱保义欲减持股份对应公司市值超1.6亿元。

此外，南都电源管理层变动也引发投资者

关注。南都电源于4月7日连发两则公告，公司副

总经理、董事会秘书曲艺因个人原因辞职，辞职

后，仍在公司担任其他管理职务。非独立董事王

莹娇因个人家庭原因辞去公司董事职务，辞职

后，仍在公司担任顾问职务；独立董事付黎黎因

个人原因申请辞职，不过因其担任公司审计委

员会委员，付黎黎辞去董事职务导致公司董事

会审计委员会构成不符合相关规定，在补选新

的独立董事前，付黎黎仍须继续履职。

值得一提的是，2025年末，南都电源还曾筹

划易主，不过最终告败。

具体来看，南都电源于2025年12月12日宣

布了控制权变更事项，仅历经一周时间，当年12

月19日，南都电源宣布终止控制权变更。对于终

止原因，南都电源表示，由于涉及事项较多，交

易各方就核心条款经多次协商和谈判后，仍未

达成共识，决定终止本次控制权变更事项。

二级市场上，南都电源股价在2025年9月11

日盘中触及22.4元/股的高点后，震荡下行。经统

计，2025年9月12日至2026年4月24日这141个

交易日内，公司股价区间累计跌幅达42.67%。截

至4月24日收盘，公司股价报12.5元/股，总市值

108.3亿元。

针对相关问题，北京商报记者致电南都电

源方面进行采访，不过电话未有人接听。

北京商报记者马换换李佳雪

妖股关键看业绩
周科竞

Stock talking
侃股

随着大幅下修2025年业绩预告，南都电源

（300068）将迎来两年净利巨亏。近日，南都电源

发布公告称，公司2025年归属净利润从预亏8.9

亿—12.5亿元大幅下调至亏损24亿—28亿元。这

也让公司4月27日股价表现引发市场关注。业绩

不如意的同时，南都电源董事长兼总经理朱保义

近期也抛出了减持计划，拟减持1.58%公司股

份，彼时减持对应市值超1.6亿元。

●华勤技术2023年至2025年业绩情况

2023年

营业收入：853.35亿元

净利润：26.57亿元

2024年

营业收入：1098.78亿元

净利润：29.16亿元

2025年

营业收入：1714.37亿元

净利润：41.32亿元


