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奥士康（002913.SZ） 

24 年及 25 年 Q1营收稳步提升，积极推进全球产业布局助力未来

发展 
  
财务指标 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E 

营业收入（百万元） 4,330 4,566 5,543 6,661 7,903 

增长率 yoy（%） -5.2 5.5 21.4 20.2 18.6 

归母净利润（百万元） 519 353 443 553 672 

增长率 yoy（%） 69.1 -31.9 25.3 25.0 21.5 

ROE（%） 12.6 8.1 9.6 11.1 12.2 

EPS 最新摊薄（元） 1.63 1.11 1.39 1.74 2.12 

P/E（倍） 14.8 21.7 17.3 13.9 11.4 

P/B（倍） 1.9 1.8 1.7 1.5 1.4 
 
资料来源：长城证券产业金融研究院 

事件。4月 24 日，公司发布 2024 年报及 2025 年一季报。2024 年，公司实

现营业收入 45.66 亿元，同比增长 5.45%；实现归母净利润 3.53 亿元，同比

下降 31.88%。2025 年 Q1，公司实现营业收入 11.64 亿元，同比增长 19.16%；

实现归母净利润 1.12 亿元，同比增长 0.61%。 

25Q1 营收实现稳健增长，积极推进全球产业布局。2024 年，受益于 AI 服

务器、汽车电子及数据中心等下游需求拉动，公司营业收入实现稳步提升。

2024 年，公司实现营业收入 45.66 亿元，同比增长 5.45%；实现归母净利润

3.53 亿元，同比下降 31.88%。从 2025 年 Q1 来看，公司实现营业收入 11.64

亿元，同比增长 19.16%；实现归母净利润 1.12 亿元，同比增长 0.61%。公

司积极推进全球产业布局，其泰国基地重点承接 AI 服务器、AIPC 及汽车电

子等高端 PCB产品的海外订单，不断加大在高附加值 PCB产品技术研发、设

备升级和人才培养方面的投入，持续提升自身的生产能力和技术水平。同时，

公司与日本名幸电子达成了深度的合作关系，助力泰国基地突破高精密、高

附加值 PCB制造的技术壁垒，提升在全球市场的核心竞争力。 

研发投入助力产品迭代升级，市场竞争力不断提升。2024 年，公司在汽车电

子、AIPC、数据中心及服务器等多个关键领域均取得了较大进展。在汽车电

子领域，公司重点聚焦于自动驾驶等高端产品的研发与生产，深度切入新能

源汽车 ECU、VCU等核心产品线，为未来在智能电动化赛道的长远布局开辟

全新增长极，成功与多家国际知名汽车品牌及 Tier1 供应商建立了长期稳定

的合作关系。在 AIPC 领域，依托 HDI 工艺的深度技术积淀与前瞻性产能布

局，通过与行业内多家 PC 厂商建立深度合作关系，公司产品已实现稳定供货，

且供货量呈现稳步增长的良好态势，进一步夯实公司在 AIPC 市场的竞争优

势。在数据中心及服务器领域，实现关键平台的迭代供应，同步前瞻布局下

一代技术研发与工艺储备，推出一系列满足数据中心及服务器应用需求的高

性能 PCB产品，有效提升公司在该领域的市场竞争力。 

盈利预测与投资评级：我们预测公司 2025-2027 年 归母净利润为

4.43/5.53/6.72 亿元，当前股价对应 PE 分别为 17/14/11 倍，基于汽车智能
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股票信息 
  
行业 电子 

2025 年 4 月 29 日收盘价（元） 24.03 

总市值（百万元） 7,626.17 

流通市值（百万元） 6,374.41 

总股本（百万股） 317.36 

流通股本（百万股） 265.27 

近 3 月日均成交额（百万元） 168.33   

股价走势 
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化、AI服务器等领域市场景气度持续提升，公司产品能力持续提升，我们看

好公司未来业绩稳健增长，维持“买入”评级。 

风险提示：宏观经济风险、市场竞争风险、质量控制风险、原材料价格波动

风险。 
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财务报表和主要财务比率 

  
资产负债表（百万元）       利润表（百万元）      

会计年度 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E  会计年度 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E 

流动资产 3139 3576 4306 5155 5988  营业收入 4330 4566 5543 6661 7903 

现金 579 1068 1296 1557 1848  营业成本 3182 3509 4284 5118 6075 

应收票据及应收账款 1444 1462 1857 2277 2674  营业税金及附加 27 40 33 44 55 

其他应收款 14 27 23 37 34  销售费用 140 185 227 266 308 

预付账款 25 23 36 34 49  管理费用 204 244 294 346 403 

存货 462 598 695 850 984  研发费用 222 211 249 303 352 

其他流动资产 616 399 399 399 399  财务费用 -28 -51 8 5 -3 

非流动资产 4217 4469 4933 5458 6024  资产和信用减值损失 -55 -74 -13 -13 -11 

长期股权投资 0 0 0 0 0  其他收益 64 44 56 64 57 

固定资产 3427 3855 4260 4746 5278  公允价值变动收益 1 -1 -4 -4 -2 

无形资产 358 345 380 411 443  投资净收益 -11 10 12 4 4 

其他非流动资产 432 269 293 300 303  资产处置收益 -1 -1 -5 -4 -3 

资产总计 7356 8045 9239 10613 12012  营业利润 580 408 493 626 759 

流动负债 2480 2914 3924 5015 5944  营业外收入 21 5 12 10 12 

短期借款 634 736 846 1789 1915  营业外支出 20 8 12 13 13 

应付票据及应付账款 1559 1959 2674 2897 3542  利润总额 581 405 494 623 758 

其他流动负债 287 219 404 328 487  所得税 63 52 51 70 86 

非流动负债 768 752 684 622 545  净利润 519 353 443 553 672 

长期借款 590 568 501 438 361  少数股东损益 0 0 0 0 0 

其他非流动负债 178 184 184 184 184  归属母公司净利润 519 353 443 553 672 

负债合计 3248 3666 4608 5637 6489  EBITDA 978 819 908 1132 1371 

少数股东权益 0 0 0 0 0  EPS（元/股） 1.63 1.11 1.39 1.74 2.12 

股本 317 317 317 317 317        

资本公积 2024 2024 2024 2024 2024  主要财务比率      

留存收益 1762 2015 2315 2722 3173  会计年度 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E 

归属母公司股东权益 4108 4378 4631 4976 5524  成长能力      

负债和股东权益 7356 8045 9239 10613 12012  营业收入（%） -5.2 5.5 21.4 20.2 18.6 

       营业利润（%） 63.2 -29.7 20.8 27.0 21.1 

       归属母公司净利润（%） 69.1 -31.9 25.3 25.0 21.5 

       获利能力      

       毛利率（%） 26.5 23.2 22.7 23.2 23.1 

现金流量表（百万元）       净利率（%） 12.0 7.7 8.0 8.3 8.5 

会计年度 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E  ROE（%） 12.6 8.1 9.6 11.1 12.2 

经营活动现金流 923 850 1177 556 1448  ROIC（%） 9.3 6.1 7.6 8.1 9.2 

净利润 519 353 443 553 672  偿债能力      

折旧摊销 401 407 379 451 534  资产负债率（%） 44.2 45.6 49.9 53.1 54.0 

财务费用 -28 -51 8 5 -3  净负债比率（%） 20.2 10.6 7.1 19.4 13.4 

投资损失 11 -10 -12 -4 -4  流动比率 1.3 1.2 1.1 1.0 1.0 

营运资金变动 -139 -31 336 -469 234  速动比率 0.9 0.9 0.8 0.8 0.8 

其他经营现金流 159 182 23 21 16  营运能力      

投资活动现金流 -993 -300 -841 -980 -1101  总资产周转率 0.6 0.6 0.6 0.7 0.7 

资本支出 618 680 843 976 1100  应收账款周转率 3.4 3.4 3.7 3.5 3.5 

长期投资 0 0 0 0 0  应付账款周转率 2.5 3.0 2.5 2.6 2.6 

其他投资现金流 -375 380 2 -4 -1  每股指标（元）      

筹资活动现金流 -154 -105 -217 -259 -182  每股收益（最新摊薄） 1.63 1.11 1.39 1.74 2.12 

短期借款 -464 102 109 944 125  每股经营现金流（最新摊薄） 2.91 2.68 3.71 1.75 4.56 

长期借款 -50 -22 -67 -62 -77  每股净资产（最新摊薄） 12.94 13.80 14.59 15.68 17.41 

普通股增加 0 0 0 0 0  估值比率      

资本公积增加 13 0 0 0 0  P/E 14.8 21.7 17.3 13.9 11.4 

其他筹资现金流 348 -185 -258 -1140 -230  P/B 1.9 1.8 1.7 1.5 1.4 

现金净增加额 -215 469 119 -682 165  EV/EBITDA 8.6 9.9 8.8 7.6 6.1  
资料来源：长城证券产业金融研究院 
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长城证券股份有限公司（以下简称长城证券）具备中国证监会批准的证券投资咨询业务资格。 

本报告由长城证券向专业投资者客户及风险承受能力为稳健型、积极型、激进型的普通投资者客户（以下统称客户）提供，除非另有说

明，所有本报告的版权属于长城证券。未经长城证券事先书面授权许可，任何机构和个人不得以任何形式翻版、复制和发布，亦不得作

为诉讼、仲裁、传媒及任何单位或个人引用的证明或依据，不得用于未经允许的其它任何用途。如引用、刊发，需注明出处为长城证券

研究院，且不得对本报告进行有悖原意的引用、删节和修改。 

本报告是基于本公司认为可靠的已公开信息，但本公司不保证信息的准确性或完整性。本报告所载的资料、工具、意见及推测只提供给

客户作参考之用，并非作为或被视为出售或购买证券或其他投资标的的邀请或向他人作出邀请。在任何情况下，本报告中的信息或所表

述的意见并不构成对任何人的投资建议。在任何情况下，本公司不对任何人因使用本报告中的任何内容所引致的任何损失负任何责任。 

长城证券在法律允许的情况下可参与、投资或持有本报告涉及的证券或进行证券交易，或向本报告涉及的公司提供或争取提供包括投资

银行业务在内的服务或业务支持。长城证券可能与本报告涉及的公司之间存在业务关系，并无需事先或在获得业务关系后通知客户。 

长城证券版权所有并保留一切权利。 

特别声明 

《证券期货投资者适当性管理办法》、《证券经营机构投资者适当性管理实施指引（试行）》已于 2017 年 7 月 1 日 起正式实施。因本研

究报告涉及股票相关内容，仅面向长城证券客户中的专业投资者及风险承受能力为稳健型、积极型、激进型的普通投资者。若您并非上

述类型的投资者，请取消阅读，请勿收藏、接收或使用本研究报告中的任何信息。 

因此受限于访问权限的设置，若给您造成不便，烦请见谅！感谢您给予的理解与配合。 

分析师声明 

本报告署名分析师在此声明：本人具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格或相当的专业胜任能力，在执业过程中恪守独立诚

信、勤勉尽职、谨慎客观、公平公正的原则，独立、客观地出具本报告。本报告反映了本人的研究观点，不曾因，不因，也将不会因本

报告中的具体推荐意见或观点而直接或间接接收到任何形式的报酬。 
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卖出 预期未来 6 个月内股价相对行业指数跌幅 5%以上   
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