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博雷顿 IPO 点评报告
报告摘要

公司概览

收入规模逐年增加，但仍处在亏损中。22/23/24年收入为3.6/4.6/6.4亿人民币，

净亏损为1.8/2.3/2.7亿。

主要营收来源于电动宽体自卸车和电动装载机。2024年电动宽体自卸车营收3.7亿，
占比57.4%；电动装载机营收2.2亿，占比35.3%；电动牵引车营收703.5万，占比

1.1%；备件及配件营收2568.7万，占比4%；提供服务营收318.7万，占比0.5%；租
金收入营收1076.3万，占比1.7%。

博雷顿是一家中国的电动工程机械提供商。2024年公司在所有新能源宽体自卸车

及装载机制造商中分别排名第三及第七，按出货量计算的市场份额分别为18.3%及
3.8%，且为这两类新能源工程机械头部制造商中唯一的纯新能源工程机械制造商。
自2022年至2024年，博雷顿电动宽体自卸车的出货量从59台增长到307台，电动装

载机的出货量从326台增长到450台，复合年增长率分别为128.1%和17.5%。

行业状况及前景

工程机械行业保持高速增长。根据灼识咨询报告，按由中外制造商共同产生的收

入计算的中国主要工程机械类别的市场规模预计将由2024年的1827亿元增至2029

年的3360亿元，复合年增长率为13.0%。新能源工程机械主要基于由新能源驱动的
创新动力系统。现阶段，电动工程机械技术发展较为成熟，是新能源工程机械行
业的主流产品。其市场规模从2020年的235亿元增至2024年的540亿元，复合年增

长率为23.2%，预计到2029年将增至1242亿元，复合年增长率为18.1%。

优势与机遇

中国新能源工程机械行业先驱。博雷顿的电动装载机于2020年7月在其同类产品中

率先获得国家工程机械质量检验检测中心认证。博雷顿是工信部于2022年指定的

专精特新「重点小巨人」企业。

先进技术及工程能力推动优质产品。公司采用一系列通过正向设计及工程方法开
发的专有技术。截至2024年底，已获得131项授权专利及82项待审批专利申请。

弱项与风险

行业技术发展迅速、价格竞争激烈、政府法规及行业标准不断变化、以及客户需
求及行为不断变化，对经营带来挑战。

投资建议

博雷顿引入两位基石投资者，分别是香港欣威（由欣旺达全资拥有）、长风基金
认购金额6350万港元，占发行股份数的27.0%，禁售期9个月。保荐人为中金公司、
招银国际。
公司此次IPO发行价为18港元，发行后总市值约为68.3亿港元（不包括超额配售）。

24年公司收入为6.4亿人民币，就此计算的IPO市销率倍数为10.0，高于同行（徐

工机械、柳工、中国龙工、中联重科、同力股份）的估值。近期港股市场打新热

情较为高涨，综合考虑我们给予IPO专用评级“4.8”。
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