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[Table_Title] 业绩增长稳健，行业多元布局 

——博众精工（688097）2024 年报及 2025 年一季报点评 
 

[Table_Summary]  

 公司经营稳健，25Q1 利润短暂承压 

2024 年公司实现营业收入 49.54 亿元，同比+2.36%；归母净利润 3.98 亿

元，同比+2.05%，扣非归母净利润 3.19 亿元，同比-2.66%。2024 年毛利

率为 34.38%，同比+0.59pct，主要系产品结构改善。2025Q1 公司实现营

收 7.37 亿元，同比-0.80%；归母净利润亏损 0.31 亿元，同比亏损扩大

45.59%，主要因设备验收周期延后及费用前置影响；扣非归母净利润亏损

0.36 亿元，同比+22.68%。 

  多领域深度布局，产品矩阵丰富 

分业务来看： 

消费电子：公司产品覆盖智能手机、平板电脑、AR/MR 设备、AIPC 等全系

列消费电子终端，尤其在 AR/MR 设备领域提前布局，公司正从产业链的纵

向维度不断提升自身的竞争优势。公司推出的柔性模块化生产线实现量产，

通过模块化设计兼容多款产品，技术壁垒显著提升。此外，AIPC 换机潮带

动设备需求，公司相关组装检测设备已切入头部客户供应链。 

新能源设备：2024 年推出下沉式乘用车换电站方案，换电时间节拍 90 秒，

用户体验显著优化；商用车顶吊式换电站突破钢丝绳寿命技术瓶颈（测试寿

命超 15 万次），订单逐步放量。锂电设备方面，注液机精度达±0.01g，切

叠一体机裁切精度≤±0.15mm，核心指标行业领先，客户覆盖主流电池厂

商。 

半导体设备：共晶机、固晶机在光通讯领域实现批量销售，并出口海外市场。

EF 系列高精度贴片机（精度±1.5μm@3σ）进入客户验证阶段。受益于

国产替代政策及算力需求增长，公司半导体设备业务有望加速放量，2024

年公司加大对该领域的研发投入，重点布局先进封装和光电子领域。 

 投资建议与盈利预测 

我们预计公司 2025-2027 年营收分别为 58.34/68.26/79.37 亿元，归母净利

润分别为 5.15/6.51/8.17 亿元，对应 EPS 为 1.15/1.46/1.83 元/股，对应 PE

估值分别为 22/17/14 倍，维持“增持”评级。 

 风险提示 

宏观经济和 3C 行业景气波动的风险、国际贸易摩擦升级的风险、客户集中

度较高的风险、新业务市场开拓不及预期的风险、汇率波动的风险。 
 

[Table_Finance]      附表：盈利预测      

财务数据和估值 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E 

营业收入(百万元) 4839.85 4954.20 5833.77 6825.70 7937.03 

收入同比(%) 0.59 2.36 17.75 17.00 16.28 

归母净利润(百万元) 390.41 398.39 514.93 651.05 816.67 

归母净利润同比(%) 17.80 2.05 29.25 26.43 25.44 

ROE(%) 9.34 8.94 10.43 11.81 13.10 

每股收益(元) 0.87 0.89 1.15 1.46 1.83 

市盈率(P/E) 28.67 28.10 21.74 17.19 13.71 

资料来源：Wind,国元证券研究所 
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[Table_Base] 基本数据 

52 周最高/最低价（元）： 36.6 / 17.74 

A 股流通股（百万股）： 443.62 

A 股总股本（百万股）： 446.65 

流通市值（百万元）： 11139.39 

总市值（百万元）： 11215.33 
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资料来源：Wind  
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[Table_FinanceDetail]             
财务预测表             

资产负债表    单位:  百万元  利润表    单位:  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 6544.32 7491.14 8073.53 9327.85 10685.14  营业收入 4839.85 4954.20 5833.77 6825.70 7937.03 

  现金 1324.14 981.92 1169.52 1132.76 1119.87  营业成本 3205.98 3250.84 3835.55 4474.91 5187.36 

  应收账款 2501.73 3446.99 3450.27 4190.36 4922.45  营业税金及附加 43.30 32.32 42.28 49.76 56.73 

  其他应收款 11.90 21.61 21.48 25.09 30.08  营业费用 351.17 393.73 463.78 542.64 630.99 

  预付账款 51.98 139.98 117.34 144.77 174.03  管理费用 277.25 270.75 320.86 375.41 436.54 

  存货 2434.93 2697.43 3093.86 3608.94 4203.93  研发费用 497.16 514.04 583.38 682.57 793.70 

  其他流动资产 219.64 203.20 221.06 225.92 234.78  财务费用 19.81 30.83 38.68 39.64 44.92 

非流动资产 1278.08 1406.09 1250.00 1196.72 1126.32  资产减值损失 -70.05 -66.68 -40.00 -35.00 -2.00 

  长期投资 101.04 118.46 95.88 104.27 103.84  公允价值变动收益 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 

  固定资产 874.60 885.90 815.89 745.88 675.87  投资净收益 11.37 11.84 9.22 10.45 10.27 

  无形资产 84.73 81.93 76.70 71.93 67.33  营业利润 410.23 418.51 548.77 688.84 865.32 

  其他非流动资产 217.70 319.79 261.53 274.64 279.28  营业外收入 3.87 3.93 3.73 3.82 3.81 

资产总计 7822.40 8897.22 9323.53 10524.56 11811.46  营业外支出 6.97 2.21 4.14 3.97 3.73 

流动负债 3178.93 4098.43 4104.12 4810.58 5459.57  利润总额 407.12 420.23 548.36 688.68 865.39 

  短期借款 667.90 867.62 900.90 1142.79 1310.96  所得税 22.94 31.34 43.16 50.69 65.31 

  应付账款 895.75 1870.93 1677.92 2045.66 2439.68  净利润 384.18 388.88 505.20 637.99 800.07 

  其他流动负债 1615.28 1359.89 1525.30 1622.13 1708.94  少数股东损益 -6.23 -9.51 -9.74 -13.06 -16.59 

非流动负债 458.56 357.63 307.76 238.10 169.83  归属母公司净利润 390.41 398.39 514.93 651.05 816.67 

  长期借款 422.87 289.13 254.78 182.83 113.12  EBITDA 520.00 541.78 674.51 815.28 996.93 

  其他非流动负债 35.69 68.51 52.98 55.28 56.72  EPS（元） 0.87 0.89 1.15 1.46 1.83 

负债合计 3637.49 4456.06 4411.88 5048.69 5629.41        

 少数股东权益 5.54 -14.21 -23.94 -37.01 -53.60 
 主要财务比率      

  股本 446.65 446.65 446.65 446.65 446.65  会计年度 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E 

  资本公积 1894.07 1909.36 1909.36 1909.36 1909.36  成长能力      

  留存收益 1921.01 2224.38 2675.89 3260.43 3984.36  营业收入(%) 0.59 2.36 17.75 17.00 16.28 

归属母公司股东权益 4179.37 4455.37 4935.59 5512.88 6235.65  营业利润(%) 7.56 2.02 31.12 25.52 25.62 

负债和股东权益 7822.40 8897.22 9323.53 10524.56 11811.46  归属母公司净利润(%) 17.80 2.05 29.25 26.43 25.44 

       获利能力      

现金流量表    单位:  百万元  
毛利率(%) 33.76 34.38 34.25 34.44 34.64 

会计年度 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E 
 

净利率(%) 8.07 8.04 8.83 9.54 10.29 

经营活动现金流 -56.64 318.78 203.92 -102.06 44.50  ROE(%) 9.34 8.94 10.43 11.81 13.10 

  净利润 384.18 388.88 505.20 637.99 800.07  ROIC(%) 9.57 9.10 10.90 11.77 12.88 

  折旧摊销 89.96 92.45 87.06 86.80 86.69  偿债能力      

  财务费用 19.81 30.83 38.68 39.64 44.92  资产负债率(%) 46.50 50.08 47.32 47.97 47.66 

  投资损失 -11.37 -11.84 -9.22 -10.45 -10.27  净负债比率(%) 45.34 33.41 34.60 33.97 31.93 

营运资金变动 -621.82 -412.58 -445.45 -943.57 -943.30  流动比率 2.06 1.83 1.97 1.94 1.96 

  其他经营现金流 82.59 231.04 27.65 87.52 66.38  速动比率 1.29 1.17 1.21 1.19 1.19 

投资活动现金流 -203.36 -234.71 8.58 -9.28 0.27  营运能力      

  资本支出 100.65 194.18 0.00 0.00 0.00  总资产周转率 0.63 0.59 0.64 0.69 0.71 

  长期投资 116.59 0.54 -11.10 8.09 -2.20  应收账款周转率 2.07 1.56 1.59 1.69 1.64 

  其他投资现金流 13.88 -39.99 -2.51 -1.18 -1.93  应付账款周转率 3.20 2.35 2.16 2.40 2.31 

筹资活动现金流 86.89 -358.68 -24.90 74.57 -57.65  每股指标（元）      

  短期借款 -240.81 199.71 33.29 241.89 168.16  每股收益(最新摊薄) 0.87 0.89 1.15 1.46 1.83 

  长期借款 -61.14 -133.74 -34.35 -71.95 -69.71  每股经营现金流(最新摊薄) -0.13 0.71 0.46 -0.23 0.10 

  普通股增加 2.34 0.00 0.00 0.00 0.00  每股净资产(最新摊薄) 9.36 9.98 11.05 12.34 13.96 

  资本公积增加 74.85 15.29 0.00 0.00 0.00  估值比率      

  其他筹资现金流 311.65 -439.94 -23.84 -95.38 -156.10  P/E 28.67 28.10 21.74 17.19 13.71 

现金净增加额 -162.12 -264.64 187.60 -36.76 -12.88  P/B 2.68 2.51 2.27 2.03 1.79 

       EV/EBITDA 21.90 21.02 16.88 13.97 11.42 

资料来源：Wind,国元证券研究所 



  
  

      

 

 

投资评级说明 

（1）公司评级定义 （2）行业评级定义 

买入 股价涨幅优于基准指数 15%以上 推荐 行业指数表现优于基准指数 10%以上 

中性 行业指数表现相对基准指数介于-10%~10%之间 

回避 行业指数表现劣于基准指数 10%以上 
 

增持 股价涨幅相对基准指数介于 5%与 15%之间 

持有 股价涨幅相对基准指数介于-5%与 5%之间 

卖出 股价涨幅劣于基准指数 5%以上 

备注：评级标准为报告发布日后的 6 个月内公司股价（或行业指数）相对同期基准指数的相对市场表现，其中 A 股市场基准为沪深 300

指数，香港市场基准为恒生指数，美国市场基准为标普 500 指数或纳斯达克指数，新三板基准指数为三板成指（针对协议转让标的）

或三板做市指数（针对做市转让标的），北交所基准指数为北证 50 指数。 
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