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[Table_Main]   

 

公司研究|工业|资本货物 证券研究报告 

奥普特(688686)公司点评报告 2025 年 10 月 30 日 

[Table_Title] 高增长延续，研发驱动核心竞争力 

——奥普特(688686) 2025 年第三季度报告点评 
 

[Table_Summary] 报告要点： 

 营收利润双增，现金流显著回暖 

2025 年前三季度，公司实现营收 10.12 亿元，同比+38.06%；归母净利润

1.83 亿元，同比+38.43%；扣非归母净利润 1.64 亿元，同比+34.99%。其

中，Q3营收3.30亿元，同比+56.33%，归母净利润0.37亿元，同比+97.21%；

扣非归母净利润 0.32 亿元，同比+29.94%。此外，自年初截至 Q3，经营活

动产生的现金流量净额同比+624.21%，主要系客户回款同比增加。 

 下游行业持续修复，3C 与锂电双轮驱动 

本期营收、归母净利润增长主要来自 3C 与锂电两大核心应用场景。其中，

3C 行业借势工业 AI 稳步发展，收入同比提升 40.56%；锂电行业在稳定

复苏的基础上积极开拓海外市场，收入同比增长 54.35%。两大板块的同步

恢复使公司主营业务结构持续优化，盈利能力显著改善。公司在行业需求回

暖与 AI 赋能的双重推动下，实现量价齐升。随着工业自动化与海外市场拓

展进一步推进，奥普特有望持续受益于下游高端制造领域的结构性机遇。 

 研发投入维持高强度，技术积累持续巩固核心壁垒 

公司保持高研发投入策略，单季度研发支出达 0.71 亿元，同比增长 

53.03%；前三季度研发投入累计 2.00 亿元，同比增长 28.07%，占营收比

重为 19.78%。投入增长主要源于研发项目拓展、研发人员薪酬及股份支付

费用增加。公司在业绩高增的同时持续加大技术研发，聚焦工业 AI、3D 视

觉、传感器及多模态融合等前沿方向。结合上半年报告披露的自适应 AI 检

测与 3C 模组 AOI 方案落地，公司研发成果正逐步转化为可规模复制的产

品力与方案化能力。长期来看，稳定且高比例的研发投入将进一步强化奥普

特在智能制造核心视觉环节的技术壁垒，为其在国产替代与高端市场渗透

中奠定坚实竞争优势。 

 投资建议与盈利预测 

我们预计公司 2025-2027 年营收分别为 12.00/14.27/16.74 亿元，归母净

利润分别为 2.08/2.60/3.12 亿元，对应 EPS 为 1.71/2.13/2.55 元/股，对应

PE 估值分别为 78/62/52 倍，维持“增持”评级。 

 风险提示 

新产品研发及市场推广不及预期；产品价格下行及毛利率下降；核心技术被

赶超或替代的风险；产业政策的风险；市场竞争加剧的风险；应收账款比例

较高及存货跌价风险。 

 
 

[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) 943.87 911.37 1200.41 1427.00 1674.19 

收入同比(%) -17.27 -3.44 31.71 18.88 17.32 

归母净利润(百万元) 193.71 136.26 208.42 259.92 311.84 

归母净利润同比(%) -40.37 -29.66 52.96 24.71 19.97 

ROE(%) 6.73 4.67 6.73 7.88 8.81 

每股收益(元) 1.58 1.11 1.71 2.13 2.55 

市盈率(P/E) 83.84 119.18 77.92 62.48 52.08 

资料来源：Wind,国元证券研究所 
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[Table_TargetPrice] 当前价：  133.86 元 

   
 
[Table_Base] 基本数据 

52 周最高/最低价（元）： 149.68 / 58.76 

A 股流通股（百万股）： 122.24 

A 股总股本（百万股）： 122.24 

流通市值（百万元）： 16240.20 

总市值（百万元）： 16240.20 
 
[Table_PicQuote] 过去一年股价走势 

 
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 2524.95 2347.21 2679.86 2915.71 3217.83  营业收入 943.87 911.37 1200.41 1427.00 1674.19 

  现金 653.86 237.75 429.28 408.53 450.74  营业成本 337.66 332.04 435.34 516.06 604.43 

  应收账款 624.32 734.13 851.11 1046.52 1234.43  营业税金及附加 9.87 9.39 12.16 14.62 17.10 

  其他应收款 7.03 18.46 16.80 21.09 25.78  营业费用 199.13 224.56 290.50 343.91 401.81 

  预付账款 3.30 6.82 6.35 8.14 9.78  管理费用 36.95 35.41 45.62 51.37 58.60 

  存货 115.81 144.35 171.88 206.21 244.13  研发费用 202.24 216.96 264.09 299.67 343.21 

  其他流动资产 1120.63 1205.71 1204.44 1225.21 1252.97  财务费用 -11.50 -6.90 -7.89 -10.02 -10.68 

非流动资产 522.19 839.05 695.52 685.73 666.82  资产减值损失 -9.28 -11.48 -2.00 -3.00 -2.00 

  长期投资 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00  公允价值变动收益 4.36 9.52 5.08 6.44 6.50 

  固定资产 269.65 527.80 500.54 473.29 446.03  投资净收益 28.27 22.49 26.40 25.41 25.25 

  无形资产 62.77 61.36 59.88 58.51 57.10  营业利润 200.90 129.63 208.41 256.66 306.88 

  其他非流动资产 189.77 249.89 135.10 153.93 163.70  营业外收入 0.22 0.31 0.33 0.30 0.31 

资产总计 3047.14 3186.26 3375.38 3601.43 3884.65  营业外支出 0.86 1.19 0.99 1.03 1.04 

流动负债 162.45 258.67 269.30 293.24 334.56  利润总额 200.27 128.75 207.75 255.93 306.15 

  短期借款 0.00 0.00 19.48 0.00 0.00  所得税 6.56 -7.51 -0.67 -3.99 -5.69 

  应付账款 112.25 160.65 166.19 210.32 248.82  净利润 193.71 136.26 208.42 259.92 311.84 

  其他流动负债 50.20 98.02 83.64 82.91 85.74  少数股东损益 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 

非流动负债 6.64 10.62 8.53 8.91 9.07  归属母公司净利润 193.71 136.26 208.42 259.92 311.84 

  长期借款 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00  EBITDA 204.37 140.61 230.32 276.44 326.00 

  其他非流动负债 6.64 10.62 8.53 8.91 9.07  EPS（元） 1.58 1.11 1.71 2.13 2.55 

负债合计 169.09 269.29 277.83 302.15 343.63        

 少数股东权益 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 
 主要财务比率      

  股本 122.24 122.24 122.24 122.24 122.24  会计年度 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E 

  资本公积 1707.75 1696.34 1696.34 1696.34 1696.34  成长能力      

  留存收益 1049.07 1104.66 1282.52 1484.74 1726.68  营业收入(%) -17.27 -3.44 31.71 18.88 17.32 

归属母公司股东权益 2878.05 2916.97 3097.55 3299.29 3541.02  营业利润(%) -43.74 -35.47 60.77 23.15 19.57 

负债和股东权益 3047.14 3186.26 3375.38 3601.43 3884.65  归属母公司净利润(%) -40.37 -29.66 52.96 24.71 19.97 

       获利能力      

现金流量表    单位:  百万元  
毛利率(%) 64.23 63.57 63.73 63.84 63.90 

会计年度 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E 
 

净利率(%) 20.52 14.95 17.36 18.21 18.63 

经营活动现金流 201.59 8.14 3.80 37.91 86.43  ROE(%) 6.73 4.67 6.73 7.88 8.81 

  净利润 193.71 136.26 208.42 259.92 311.84  ROIC(%) 15.10 9.85 13.52 15.01 16.29 

  折旧摊销 14.97 17.87 29.80 29.80 29.80  偿债能力      

  财务费用 -11.50 -6.90 -7.89 -10.02 -10.68  资产负债率(%) 5.55 8.45 8.23 8.39 8.85 

  投资损失 -28.27 -22.49 -26.40 -25.41 -25.25  净负债比率(%) 1.17 0.44 7.69 0.55 0.48 

营运资金变动 0.15 -129.75 -205.78 -232.54 -232.89  流动比率 15.54 9.07 9.95 9.94 9.62 

  其他经营现金流 32.52 13.15 5.64 16.17 13.62  速动比率 14.83 8.52 9.31 9.24 8.89 

投资活动现金流 -1.88 -336.05 152.71 15.33 17.94  营运能力      

  资本支出 123.64 92.70 0.00 0.00 0.00  总资产周转率 0.31 0.29 0.37 0.41 0.45 

  长期投资 -92.95 243.35 -111.05 18.51 9.25  应收账款周转率 1.46 1.25 1.41 1.40 1.37 

  其他投资现金流 28.81 0.01 41.65 33.84 27.20  应付账款周转率 3.76 2.43 2.66 2.74 2.63 

筹资活动现金流 -101.09 -87.70 35.03 -73.99 -62.16  每股指标（元）      

  短期借款 0.00 0.00 19.48 -19.48 0.00  每股收益(最新摊薄) 1.58 1.11 1.71 2.13 2.55 

  长期借款 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00  每股经营现金流(最新摊薄) 1.65 0.07 0.03 0.31 0.71 

  普通股增加 0.17 0.00 0.00 0.00 0.00  每股净资产(最新摊薄) 23.55 23.86 25.34 26.99 28.97 

  资本公积增加 9.57 -11.41 0.00 0.00 0.00  估值比率      

  其他筹资现金流 -110.83 -76.28 15.55 -54.52 -62.16  P/E 83.84 119.18 77.92 62.48 52.08 

现金净增加额 99.13 -416.12 191.54 -20.75 42.21  P/B 5.64 5.57 5.24 4.92 4.59 

       EV/EBITDA 72.59 105.51 64.41 53.67 45.51 

资料来源：Ifind，国元证券研究所 



  
  

      

 

 


