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基础数据

投资评级 优于大市(维持)

合理估值

收盘价 73.30 元

总市值/流通市值 7326/5845 百万元

52周最高价/最低价 90.00/39.01 元

近 3 个月日均成交额 235.25 百万元

市场走势

资料来源：Wind、国信证券经济研究所整理

相关研究报告

《豪鹏科技（001283.SZ）-Q2 盈利能力持续提升，AI端侧客户

开拓顺利》 ——2025-07-10

《豪鹏科技（001283.SZ）-深耕消费电池多年，AI 端侧新产品赋

能公司长期发展》 ——2025-04-18

公司2025年业绩实现快速提升。公司发布2025年业绩预告，2025年公司预

计实现营收57-60亿元（预告中值为58.5亿元），同比增长12%-17%；预计

实现归母净利润 1.95-2.20 亿元（预告中值为 2.08 亿元），同比增长

114%-141%。根据业绩预告与2025年前三季度财务数据，公司2025Q4预计

实现营收13.09-16.09亿元（预告中值为14.59亿元），同比-1%至+21%，

环比-20%至-1%。公司2025Q4预计实现归母净利润0.20-0.45亿元（预告中

值为0.33亿元），同比+45%至+227%，环比-75%至-43%。我们估计受到计提

股权激励费、奖金等因素影响，2025Q4业绩出现环比回落；若将相关扰动因

素加回，实际盈利能力依旧维持稳中向好态势。

公司明确All in AI战略发展方向，业务实现快速发展。公司AI类电池应

用领域涵盖AI PC、AI耳机、AI眼镜、AI玩具、AI服务器（BBU）等。公司

已在AI端侧电池领域卡位布局，AI PC领域公司为多家头部客户供应高能量

密度电池、保障其续航需求；AI眼镜领域公司与国内外多家行业头部企业实

现密切合作并进行批量供应；AI玩具领域公司已与国际一线品牌、国内新锐

品牌等客户实现合作并实现千万级别收入。在具身智能领域，公司已获得国

内外多家企业人形机器人、机器狗、陪伴型机器人订单，并开始陆续批量交

付。伴随AI端侧客户持续放量，公司未来几年收入有望维持快速增长状态。

公司拟定增募集资金8亿元，用于钢壳叠片电池与储能电池项目建设。近日，

公司公告2026年向特定对象发行A股股票预案，拟募集资金不超过8亿元，

用于：1）3GWh储能电芯项目建设；2）年产3200万只钢壳叠片电池项目建

设。公司为匹配AI端侧产品对电池高能量密度和高安全性能的要求，积极

布局钢壳叠片电池，并进行产能扩张匹配客户和市场持续增长的需求。储能

方面，公司与国内外户储、工商储等客户紧密合作，2025年出货量及收入持

续走高，现有储能产线处于满负荷运行状态。在终端需求持续向好背景下，

公司积极布局AIDC储能等新领域、持续进行客户开拓，并且进行3GWh储能

电芯产能建设提升项目交付能力。

风险提示：原材料价格大幅波动；消费电子需求不及预期；贸易摩擦风险。

投资建议：调整盈利预测，维持“优于大市”评级。基于原材料价格波动以

及股权激励费对2025年业绩产生一定的不利影响，我们调整2025年盈利预

测，预计公司2025-2027年归母净利润为2.08/3.87/4.73亿元（原预测为

2.51/3.87/4.73亿元），同比+127%/+86%/+22%，EPS分别为2.08/3.87/4.73

元，动态PE为35.3/18.9/15.5。

盈利预测和财务指标 2023 2024 2025E 2026E 2027E

营业收入(百万元) 4,541 5,108 5,851 7,053 8,025

(+/-%) 29.5% 12.5% 14.5% 20.5% 13.8%

净利润(百万元) 50 91 208 387 473

(+/-%) -68.4% 81.4% 127.4% 86.4% 22.3%

每股收益（元） 0.61 1.11 2.08 3.87 4.73

EBIT Margin 1.7% 2.8% 5.5% 7.3% 7.6%

净资产收益率（ROE） 2.1% 3.7% 8.2% 14.0% 15.6%

市盈率（PE） 119.9 66.0 35.3 18.9 15.5

EV/EBITDA 48.0 28.7 19.6 15.2 13.6

市净率（PB） 2.35 2.48 2.80 2.53 2.30

资料来源：Wind、国信证券经济研究所预测 注：摊薄每股收益按最新总股本计算
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图1：豪鹏科技营业收入及增速（单位：亿元、%） 图2：豪鹏科技单季营业收入及增速（单位：亿元、%）

资料来源：公司公告、Wind、国信证券经济研究所整理；注：2025

年数据为公司业绩预告中值

资料来源：公司公告、Wind、国信证券经济研究所整理；注：2025Q4

数据为业绩预告中值

图3：豪鹏科技归母净利润及增速（单位：亿元、%） 图4：豪鹏科技单季归母净利润及增速（单位：亿元、%）

资料来源：公司公告、Wind、国信证券经济研究所整理；注：2025

年数据为公司业绩预告中值

资料来源：公司公告、Wind、国信证券经济研究所整理；注：2025Q4

数据为业绩预告中值
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财务预测与估值

资产负债表（百万元） 2023 2024 2025E 2026E 2027E 利润表（百万元） 2023 2024 2025E 2026E 2027E

现金及现金等价物 2181 1060 1000 1000 1000 营业收入 4541 5108 5851 7053 8025

应收款项 1594 1636 1443 1739 1979 营业成本 3667 4177 4702 5604 6380

存货净额 709 864 962 1159 1319 营业税金及附加 31 37 36 42 47

其他流动资产 263 492 329 392 447 销售费用 132 125 135 148 165

流动资产合计 4782 4084 3765 4326 4784 管理费用 299 324 336 384 421

固定资产 3267 4172 4404 4306 4188 研发费用 333 301 319 360 401

无形资产及其他 158 157 150 144 138 财务费用 17 51 97 97 100

其他长期资产 305 336 585 705 803 投资收益 (79) (1) 14 0 0

长期股权投资 42 46 46 46 46

资产减值、信用减值及

公允价值变动 (4) (46) (44) (30) (25)

资产总计 8554 8795 8950 9527 9958 其他收入 44 20 20 20 20

短期借款及交易性金融

负债 434 362 1065 953 847 营业利润 23 66 215 406 507

应付款项 3240 3415 2312 2565 2692 营业外净收支 (3) 1 0 1 2

其他流动负债 323 386 480 573 654 利润总额 20 67 215 407 509

流动负债合计 4006 4184 4149 4444 4595 所得税费用 (30) (25) 8 20 36

长期借款及应付债券 1836 2052 2052 2052 2052 少数股东损益 0 0 0 0 0

其他长期负债 150 132 132 132 132 归属于母公司净利润 50 91 208 387 473

长期负债合计 1986 2184 2184 2184 2184 现金流量表（百万元） 2023 2024 2025E 2026E 2027E

负债合计 5992 6368 6334 6628 6779 净利润 50 91 208 387 473

少数股东权益 0 0 0 0 0 资产减值准备 (4) 43 22 10 5

股东权益 2562 2427 2616 2899 3179 折旧摊销 172 288 375 404 425

负债和股东权益总计 8554 8795 8950 9527 9958 公允价值变动损失 0 0 2 0 0

财务费用 17 51 97 97 100

关键财务与估值指标 2023 2024 2025E 2026E 2027E 营运资本变动 725 (160) (481) (155) (201)

每股收益 0.61 1.11 2.08 3.87 4.73 其它 (705) 206 59 87 95

每股红利 0.46 0.43 1.04 1.94 2.37 经营活动现金流 238 469 184 733 797

每股净资产 31.13 29.54 26.18 29.01 31.81 资本开支 (1389) (1016) (600) (300) (300)

ROIC 5% 4% 6% 8% 10% 其它投资现金流 2 (135) (233) (120) (97)

ROE 2% 4% 8% 14% 16% 投资活动现金流 (1387) (1151) (833) (420) (397)

毛利率 19% 18% 20% 21% 20% 权益性融资 285 (189) 18 0 0

EBIT Margin 2% 3% 6% 7% 8% 负债净变化 1484 124 703 (111) (106)

EBITDA Margin 6% 8% 12% 13% 13% 支付股利、利息 (25) (38) (36) (104) (193)

收入增长 30% 13% 15% 21% 14% 其它融资现金流 93 (92) 703 (111) (106)

净利润增长率 -68% 81% 127% 86% 22% 融资活动现金流 1728 (155) 589 (313) (399)

资产负债率 70% 72% 71% 70% 68% 现金净变动 579 (837) (60) 0 0

息率 0.6% 0.6% 1.4% 2.6% 3.2% 货币资金的期初余额 1006 2181 1060 1000 1000

P/E 119.93 65.98 35.30 18.93 15.48 货币资金的期末余额 2181 1060 1000 1000 1000

P/B 2.35 2.48 2.80 2.53 2.30 企业自由现金流 (295) (691) (396) 437 492

EV/EBITDA 48.02 28.65 19.61 15.21 13.61 权益自由现金流 327 (687) 214 232 293

资料来源：Wind、国信证券经济研究所预测
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