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市场数据  
收盘价(元) 21.72 

一年最低/最高价 17.50/36.20 

市净率(倍) 2.31 

流通A股市值(百万元) 9,602.56 

总市值(百万元) 9,701.19 
 
 

基础数据  
每股净资产(元,LF) 9.40 

资产负债率(%,LF) 52.65 

总股本(百万股) 446.65 

流通 A 股(百万股) 442.11  
 

相关研究  
《博众精工(688097)：2023 年年报

&2024 年一季报点评：Q1 业绩短期承

压，3C 领域竞争优势突出》 

2024-04-24 

《博众精工(688097)：3C 自动化设备

龙头，切入新能源&半导体赛道打开

成长空间》 

2023-11-30 
  

增持（维持） 
 

[Table_EPS]      盈利预测与估值 2022A 2023A 2024E 2025E 2026E 

营业总收入（百万元） 4812 4840 5659 6675 7885 

同比（%） 25.72 0.59 16.92 17.97 18.13 

归母净利润（百万元） 331.42 390.41 492.38 609.46 730.79 

同比（%） 71.43 17.80 26.12 23.78 19.91 

EPS-最新摊薄（元/股） 0.74 0.87 1.10 1.36 1.64 

P/E（现价&最新摊薄） 29.27 24.85 19.70 15.92 13.27 
  

[Table_Tag]  
  
[Table_Summary] 投资要点 

◼ 2024H1 公司营收增速可观，归母净利润增速略低系少数股东损益影响 
2024H1 公司实现营收 18.34 亿元，同比+12.47%；实现归母净利润 0.96

亿元，同比+6.07%；实现扣非归母净利润 0.75 亿元，同比+11.27%。分业
务看：2024H1 公司消费电子领域实现营收 13.44 亿元，同比+2.28%，占总
营收 73.40%，新能源领域实现营收 4.37 亿元，同比+65.39%，占总营收
23.87%。2024H1 公司归母净利润增速低于营业收入增速，我们判断系非
经常性损益中少数股东权益影响额大幅提高（同比+301.47%）和本期财务
费用支出提高影响。 

单季度看：2024Q2 公司实现营业收入 10.91 亿元，同比+46.00%；实现
归母净利润 1.17 亿元，同比+206.08%；实现扣非归母净利润 1.23 亿元，
同比+239.34%。2024Q2 公司营收与利润增速较高，经营情况持续向好。 

◼ 毛利率同比略微提升，财务费用增加拖累净利率水平 
2024H1 公司毛利率为 36.26%，同比+0.07pct；销售净利率为 5.36%，同

比持平，报告期内公司整体盈利能力较为稳定。2024H1 公司期间费用率为
29.73%，同比 -0.53pct，其中销售 / 管理 / 财务 /研发费用率分别为
9.51%/6.17%/1.22%/12.83%，同比分别+0.05pct/-0.06pct/+1.34pct/-1.86pct。
2024H1 财务费用率增幅较大，主要系报告期内借款利息增加以及汇兑收
益减少，研发费用率下降主要系报告期内研发投入进一步聚焦。 

◼ 存货增速较快，看好 2024H2 逐步兑现营收 
截至 2024H1 末公司存货账面余额为 35.20 亿元，同比+37.42%，其中在

产品 /库存商品 /发出商品余额分别为 6.66/6.73/17.83 亿元，同比分别
+111.36%/64.68%/20.68%。公司苹果产业链业务占比较高，因此历年下半
年伴随苹果推出新品，营收环比会有较大提升。我们判断截至 2024H1 末
存货高企系苹果产业链相关订单正在执行，有望在 2024H2 逐步兑现业绩。 

◼ 苹果入局 AI 公司有望同步受益，新能源/半导体加速布局未来大有可为 
1）iPhone16 搭载 AI 有望带来“换机潮”，公司同步受益：2024 年 7 月，

苹果上调 iPhone 16 新机 2024H2 出货预期至 9000 万部，新机搭载 AI 有望
带来“换机潮”。由于公司面向苹果产业链公司的销售收入占总营收比例较
高，苹果上调出货预期有望带动代工厂资本开支提高，公司相关业务有望
充分受益。公司凭借优秀的研发能力与质量控制在苹果产业链中份额稳
固，苹果产业链相关收入为公司构建了稳固的营收基本盘。 

2）新能源/半导体领域加速布局，未来有望贡献可观增长：公司的锂电
专机设备、智能充换电站设备、汽车自动化设备获得了客户的一致好评，
新能源业务营收目前已然成为公司业绩增长的第二极。另外半导体领域是
公司战略拓展的重点方向，聚焦先进封装、光电子、AI 算力等细分市场推
出了共晶机、固晶机等关键设备。公司在半导体领域的拓展和布局未来有
望乘 AI 东风持续兑现业绩，贡献新的业绩增长点。 

◼ 盈利预测与投资评级：考虑到公司 3C 领域业务稳定，新能源/半导体领
域业务加速拓展，我们维持公司 2024-2026 年归母净利润预测分别为
4.92/6.09/7.31 亿元，当前市值对应 PE 分别为 20/16/13 倍，维持公司“增
持”评级。 

◼ 风险提示：消费电子需求不及预期，国际贸易摩擦升级，行业竞争加剧。  
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博众精工三大财务预测表  
[Table_Finance]           资产负债表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E  利润表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E 

流动资产 6,544 7,527 8,178 9,622  营业总收入 4,840 5,659 6,675 7,885 

货币资金及交易性金融资产 1,324 2,670 2,791 3,324  营业成本(含金融类) 3,204 3,772 4,448 5,261 

经营性应收款项 2,594 2,029 1,985 2,321  税金及附加 43 34 40 47 

存货 2,435 2,744 3,314 3,872  销售费用 353 407 474 552 

合同资产 161 57 67 79     管理费用 277 317 367 426 

其他流动资产 30 28 21 24  研发费用 497 555 641 749 

非流动资产 1,278 1,408 1,528 1,638  财务费用 20 4 (3) (5) 

长期股权投资 101 101 101 101  加:其他收益 72 68 68 64 

固定资产及使用权资产 894 1,014 1,124 1,224  投资净收益 11 3 3 4 

在建工程 3 3 3 3  公允价值变动 0 0 0 0 

无形资产 85 95 105 115  减值损失 (119) (80) (85) (90) 

商誉 0 0 0 0  资产处置收益 1 0 0 0 

长期待摊费用 10 10 10 10  营业利润 410 561 695 833 

其他非流动资产 185 185 185 185  营业外净收支  (3) (1) (1) (1) 

资产总计 7,822 8,935 9,706 11,260  利润总额 407 560 694 832 

流动负债 3,179 3,902 4,069 4,900  减:所得税 23 73 90 108 

短期借款及一年内到期的非流动负债 1,226 1,226 1,226 1,226  净利润 384 488 603 724 

经营性应付款项 1,445 2,012 2,065 2,757  减:少数股东损益 (6) (5) (6) (7) 

合同负债 214 377 445 526  归属母公司净利润 390 492 609 731 

其他流动负债 293 286 333 390       

非流动负债 459 459 459 459  每股收益-最新股本摊薄(元) 0.87 1.10 1.36 1.64 

长期借款 423 423 423 423       

应付债券 0 0 0 0  EBIT 421 662 798 944 

租赁负债 8 8 8 8  EBITDA 524 752 898 1,054 

其他非流动负债 27 27 27 27       

负债合计 3,637 4,360 4,528 5,358  毛利率(%) 33.79 33.35 33.37 33.28 

归属母公司股东权益 4,179 4,574 5,183 5,914  归母净利率(%) 8.07 8.70 9.13 9.27 

少数股东权益 6 1 (5) (13)       

所有者权益合计 4,185 4,575 5,178 5,902  收入增长率(%) 0.59 16.92 17.97 18.13 

负债和股东权益 7,822 8,935 9,706 11,260  归母净利润增长率(%) 17.80 26.12 23.78 19.91 

           

           

现金流量表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E  重要财务与估值指标 2023A 2024E 2025E 2026E 

经营活动现金流 (57) 1,686 362 774  每股净资产(元) 9.36 10.24 11.61 13.24 

投资活动现金流 (203) (218) (218) (217)  最新发行在外股份（百万股） 447 447 447 447 

筹资活动现金流 87 (121) (23) (23)  ROIC(%) 7.13 9.54 10.62 11.41 

现金净增加额 (162) 1,346 121 533  ROE-摊薄(%) 9.34 10.76 11.76 12.36 

折旧和摊销 103 90 100 110  资产负债率(%) 46.50 48.80 46.65 47.59 

资本开支 (94) (221) (221) (221)  P/E（现价&最新股本摊薄） 24.85 19.70 15.92 13.27 

营运资本变动 (675) 1,007 (448) (170)  P/B（现价） 2.32 2.12 1.87 1.64 

数据来源:Wind,东吴证券研究所，全文如无特殊注明，相关数据的货币单位均为人民币，预测均为东吴证券研究所预测。  
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