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◼ 走势比较 
 

  

◼ 股票数据 
 
总股本/流通(亿股) 2.54/2.49 

总市值/流通(亿元) 81.4/79.95 

12 个月内最高/最低价

(元) 

34.95/19.27 
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事件：公司发布 2025 年三季报，20258 前三季度公司实现营收公司实现

营收 8.08 亿元，同比增长 18.30%；实现归母净利润 1.98 亿元，同比增

长 21.83%。单 Q3来看，公司 2025Q3实现营收 3.04亿元，同比增长 30.82%，

实现归母净利润 0.66 亿元，同比增长 48.77%。 

 

业绩表现亮眼，盈利能力提升。2025 前三季度，公司受益于 AI 产业发展

带动消费电子等行业复苏，公司营业收入和利润均实现明显增长，毛利率、

净利率双双实现同比提升，运营效率显著上升。2025 前三季度，公司实

现毛利率 49.45%，同比提升 1.14 pcts，实现净利率 24.48%，同比提升

0.89 pcts。 

 

期间费用下降，费用把控良好。2025 前三季度，公司发生销售费用 0.59

亿元，销售费率 7.30%，同比降低 0.60 pcts；发生管理费用 0.34 亿元，

管理费率 4.21%，同比降低 0.18 pcts；发生研发费用 1.02 亿元，研发费

率 12.62%，同比降低 0.70 pcts；发生财务费用-0.04 亿元，同比减少

0.03 亿元。 

 

把握 AI 及新能源机遇，公司进入发展快车道。公司深耕精密电子组装和

半导体封装领域，依托技术创新与产业协同，聚焦汽车电动化及智驾、智

能终端智能穿戴、AI 服务器、半导体封装等多个行业应用领域。2025H1，

1.公司精准把握 AI 消费电子结构升级机遇，针对 AI 终端开发的震镜激

光焊设备，凭借高速高效优势，已应用于 Meta 智能眼镜批量生产场景；

依托激光热压、激光锡环焊及 AOI 检测等核心工艺，成功切入小米、OPPO、

vivo 等头部企业的智能手机及智能穿戴设备供应链。同时，公司的 PCB 激

光分板技术实现重要突破，相关设备已进入富士康、立讯等企业，形成超

千万量级订单规模。2.公司高速连接器焊接设备已进入多家英伟达核心

供应商，持续为莫仕等连接器供应商提供精密电子组装设备。公司在这一

高速增长赛道的突破，将为未来业绩增长注入强劲动力。3.新能源汽车智

能化深化推动激光雷达加速普及，公司设备覆盖热压焊、激光焊、选择性

波峰焊等品类，目前已进入博世汽车电子、比亚迪等头部企业产线，在核

心部件生产中实现批量应用，为业务稳健增长提供支撑。4.全场景检测能

力升级，AI 服务器与光模块领域取得进展。5.全球半导体封装设备市场

在 AI 与新能源驱动下持续扩容，公司的碳化硅微纳银（铜）烧结设备获

得汇川、中车、比亚迪等设备订单；高速高精固晶机斩获成都先进功率半

导体批量订单并开始和安世、扬杰、长晶浦联等头部分立器件企业展开合

作；多功能固晶机、热贴固晶机技术成熟度显著提升，正在和微纳银（铜）

烧结设备、甲酸/真空焊接炉、芯片检测 AOI 形成封装成套方案解决能力；

公司 TCB 设备研发进展顺利，预计年内完成研发并启动客户打样，助力

先进封装关键设备国产化。 
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盈利预测 

我们预计 2025-2027 年公司实现营收 11.51、13.28、14.91 亿元，实现归

母净利润 2.67、3.15、3.81 亿元，对应 PE 30.44、25.88、21.39x，维持

公司“买入”评级。 

 

风险提示：新产品拓展不及预期风险；行业景气度波动风险；其他风险。  
  
◼ 盈利预测和财务指标 
 2024A 2025E 2026E 2027E 

营业收入（百万元） 945 1,151 1,328 1,491 

营业收入增长率(%) 19.24% 21.74% 15.43% 12.24% 

归母净利（百万元） 212 267 315 381 

净利润增长率(%) 11.10% 26.02% 17.61% 21.00% 

摊薄每股收益（元） 0.85 1.05 1.24 1.50 

市盈率（PE） 27.08 30.44 25.88 21.39 

资料来源：携宁，太平洋证券，注：摊薄每股收益按最新总股本计算   
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资产负债表（百万）       利润表（百万）      

 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E   2023A 2024A 2025E 2026E 2027E 

货币资金 154 182 228 280 353  营业收入 793 945 1,151 1,328 1,491 

应收和预付款项 257 373 415 486 549  营业成本 418 486 581 661 725 

存货 227 315 341 397 438  营业税金及附加 7 10 13 15 16 

其他流动资产 668 559 557 560 564  销售费用 68 80 94 109 122 

流动资产合计 1,307 1,429 1,541 1,722 1,904  管理费用 38 42 52 60 67 

长期股权投资 0 0 0 0 0  财务费用 -12 -5 11 16 3 

投资性房地产 11 11 11 11 11  资产减值损失 -4 -10 0 0 0 

固定资产 102 146 127 109 91  投资收益 19 18 24 28 31 

在建工程 44 115 115 115 115  公允价值变动 0 2 0 0 0 

无形资产开发支出 47 45 45 45 45  营业利润 204 235 296 348 421 

长期待摊费用 11 18 18 18 18  其他非经营损益 0 0 0 0 0 

其他非流动资产 1,562 1,679 1,788 1,969 2,152  利润总额 204 235 296 348 421 

资产总计 1,778 2,014 2,104 2,267 2,431  所得税 16 25 31 36 44 

短期借款 5 4 4 4 4  净利润 188 210 265 312 377 

应付和预收款项 197 380 369 435 487  少数股东损益 -3 -2 -2 -3 -3 

长期借款 0 0 0 0 0  归母股东净利润 191 212 267 315 381 

其他负债 177 194 231 256 280        

负债合计 380 578 604 694 771  预测指标      

股本 251 249 254 254 254   2023A 2024A 2025E 2026E 2027E 

资本公积 400 387 387 387 387  毛利率 47.30% 48.57% 49.54% 50.21% 51.34% 

留存收益 737 800 862 938 1,029  销售净利率 24.10% 22.45% 23.24% 23.68% 25.53% 

归母公司股东权益 1,374 1,416 1,482 1,557 1,649  销售收入增长率 -12.07% 19.24% 21.74% 15.43% 12.24% 

少数股东权益 25 20 18 15 12  EBIT 增长率 -30.65% 24.38% 42.60% 18.51% 16.64% 

股东权益合计 1,399 1,436 1,500 1,572 1,660  净利润增长率 -30.13% 11.10% 26.02% 17.61% 21.00% 

负债和股东权益 1,778 2,014 2,104 2,267 2,431  ROE 13.91% 14.99% 18.05% 20.20% 23.08% 

       ROA 10.30% 11.10% 12.88% 14.26% 16.06% 

现金流量表（百万）       ROIC 11.34% 13.35% 18.24% 20.62% 22.78% 

 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E  EPS(X) 0.77 0.85 1.05 1.24 1.50 

经营性现金流 210 141 227 263 332  PE(X) 37.55 27.08 30.44 25.88 21.39 

投资性现金流 -85 75 24 28 31  PB(X) 5.27 4.05 5.49 5.23 4.94 

融资性现金流 -245 -189 -202 -239 -289  PS(X) 9.14 6.07 7.07 6.13 5.46 

现金增加额 -125 28 46 51 74  EV/EBITDA(X) 36.48 23.45 24.36 20.61 17.62 

资料来源：携宁，太平洋证券 
  



 

请务必阅读正文之后的免责条款部分 守正 出奇 宁静 致远 

公司点评 

P4 业绩表现亮眼，进入发展快车道 
 

投资评级说明 
1、行业评级 

看好：预计未来 6个月内，行业整体回报高于沪深 300指数 5%以上； 

中性：预计未来 6个月内，行业整体回报介于沪深 300指数-5%与 5%之间； 

看淡：预计未来 6个月内，行业整体回报低于沪深 300指数 5%以下。 

2、公司评级 

买入：预计未来 6个月内，个股相对沪深 300指数涨幅在 15%以上； 

增持：预计未来 6个月内，个股相对沪深 300指数涨幅介于 5%与 15%之间； 

持有：预计未来 6个月内，个股相对沪深 300指数涨幅介于-5%与 5%之间； 

减持：预计未来 6个月内，个股相对沪深 300指数涨幅介于-5%与-15%之间； 

卖出：预计未来 6个月内，个股相对沪深 300指数涨幅低于-15%以下。 
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