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奥士康（002913.SZ） 

加大高端 PCB 产品研发投入，满足算力基础

设施等多个下游市场需求 
  

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） 519 353 304 465 573 

增长率 yoy（%） 69.1 -31.9 -14.0 53.1 23.1 

ROE（%） 12.6 8.1 6.8 9.8 11.0 

EPS 最新摊薄（元） 1.63 1.11 0.96 1.47 1.81 

P/E（倍） 29.9 43.9 51.1 33.4 27.1 

P/B（倍） 3.8 3.5 3.5 3.3 3.0  

资料来源：聚源数据，公司财报，长城证券产业金融研究院 

 

事件：2 月 24 日，公司发布《向不特定对象发行可转换公司债券并在主板上市募

集说明书（注册稿）》。 

积极建设高端 PCB 产能，丰富客户资源为项目实施奠定基础。公司本次募集资金

投资项目为高端印制电路板项目，投资总额为 182,004.46 万元，使用募集资金投

资总额为 100,000.00 万元。本次募投项目“高端印制电路板项目”围绕公司 PCB 主

业，进一步布局建设高端 PCB 产能，项目建成并达产后将形成年产 84 万平方米高

多层板及 HDI 板产能，以应对算力基础设施、人工智能终端、智能电动汽车等下

游市场快速增长的需求。募集资金投资项目的顺利实施可以进一步优化公司产品结

构，提升产品竞争力，提高公司收入水平、增强盈利能力，提升公司的核心竞争力，

促进公司持续稳定发展。截至公告发布日，公司已积累了包括客户 A 集团、中兴、

三星电子、浪潮、新华三、富士康、技嘉科技、华硕、广达、台达电子、纬创资通、

仁宝电脑、现代摩比斯、住友商事、捷普、矢崎、博格华纳、德赛西威、法雷奥、

海信、华勤等在内的一系列全球行业头部优质客户资源。此外，公司持续加大力度

开拓新型应用领域客户及海外市场客户，深度挖掘 AI 服务器、AIPC、汽车电子等

高端赛道应用场景，不断优化客户结构。 

产品迭代升级持续推进，市场竞争力不断提升。公司多年来持续专注于 PCB 领域

的技术研发与创新，在汽车电子、AIPC、服务器、新能源等领域建立起深厚的技

术储备。在高端服务器领域，公司持续深化线路高密度连接、信号传输优化、多余

线路处理及精度控制等关键技术升级，并同步开展适配下一代高速传输标准的材料

组合性能与加工研究。在 AIPC 领域，公司已具备高集成度 HDI 产品开发能力，深

入研究多项精密封装与微孔技术，实现精准阻抗控制，具备 AIPC 用 HDI 技术和通

孔批量生产能力，并同时推进向更高阶技术和精密设备的部署，进一步提升高精度

产品的制作能力。在汽车电子领域，公司聚焦汽车电动化和智能化过程中的三电系

统及驾驶自动化系统所带来的大规模 PCB 需求，持续投入下一代技术研发，进一

步强化在智能汽车领域的优势。 

盈利预测与投资评级：我们预测公司 2025-2027 年归母净利润为 3.04/4.65/5.73

亿元，当前股价对应 PE 分别为 51/33/27 倍，基于汽车智能化、AI 服务器等领域

买入（维持评级） 

 

股票信息 

  
行业 电子 

2026年 02月 27日收盘价（元） 48.90 

总市值（百万元） 15,518.93 

流通市值（百万元） 14,752.32 

总股本（百万股） 317.36 

流通股本（百万股） 301.68 

近 3月日均成交额（百万元） 254.35 
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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 4337 5148 6020  营业收入 4330 4566 5543 6661 7903 

现金 579 1068 1296 1557 1848  营业成本 3182 3509 4385 5196 6157 

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 140 185 238 273 316 

预付账款 25 23 36 34 49  管理费用 204 244 321 346 403 

存货 462 598 726 843 1016  研发费用 222 211 261 303 352 

其他流动资产 616 399 399 399 399  财务费用 -28 -51 12 20 19 

非流动资产 4217 4469 5015 5584 6167  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 4342 4872 5420  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 432 269 293 301 304  资产处置收益 -1 -1 -5 -4 -3 

资产总计 7356 8045 9351 10732 12187  营业利润 580 408 338 527 647 

流动负债 2480 2914 4168 5350 6435  营业外收入 21 5 12 10 12 

短期借款 634 736 973 2147 2285  营业外支出 20 8 12 13 13 

应付票据及应付账款 1559 1959 2783 2872 3653  利润总额 581 405 339 524 646 

其他流动负债 287 219 411 331 497  所得税 63 52 35 59 73 

非流动负债 768 752 692 633 555  净利润 519 353 304 465 573 

长期借款 590 568 509 450 371  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 519 353 304 465 573 

负债合计 3248 3666 4860 5983 6990  EBITDA 978 819 789 1093 1340 

少数股东权益 0 0 0 0 0  EPS（元/股） 1.63 1.11 0.96 1.47 1.81 

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 2221 2563 2947  会计年度 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E 

归属母公司股东权益 4108 4378 4491 4749 5197  成长能力      

负债和股东权益 7356 8045 9351 10732 12187  营业收入（%） -5.2 5.5 21.4 20.2 18.6 

       营业利润（%） 63.2 -29.7 -17.1 55.9 22.7 

       归属母公司净利润（%） 69.1 -31.9 -14.0 53.1 23.1 

       获利能力      

       毛利率（%） 26.5 23.2 20.9 22.0 22.1 

现金流量表（百万元）       净利率（%） 12.0 7.7 5.5 7.0 7.2 

会计年度 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E  ROE（%） 12.6 8.1 6.8 9.8 11.0 

经营活动现金流 923 850 1157 425 1535  ROIC（%） 9.3 6.1 5.4 6.9 8.1 

净利润 519 353 304 465 573  偿债能力      

折旧摊销 401 407 410 496 593  资产负债率（%） 44.2 45.6 52.0 55.8 57.4 

财务费用 -28 -51 12 20 19  净负债比率（%） 20.2 10.6 10.4 28.2 21.6 

投资损失 11 -10 -12 -4 -4  流动比率 1.3 1.2 1.0 1.0 0.9 

营运资金变动 -139 -31 420 -572 338  速动比率 0.9 0.9 0.8 0.7 0.7 

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 -954 -1069 -1177  总资产周转率 0.6 0.6 0.6 0.7 0.7 

资本支出 618 680 956 1065 1176  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 -211 -270 -206  每股收益（最新摊薄） 1.63 1.11 0.96 1.47 1.81 

短期借款 -464 102 237 1174 138  每股经营现金流（最新摊薄） 2.91 2.68 3.65 1.34 4.84 

长期借款 -50 -22 -59 -59 -78  每股净资产（最新摊薄） 12.94 13.80 14.15 14.96 16.38 

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 29.9 43.9 51.1 33.4 27.1 

其他筹资现金流 348 -185 -389 -1385 -265  P/B 3.8 3.5 3.5 3.3 3.0 

现金净增加额 -215 469 -8 -913 152  EV/EBITDA 16.7 19.5 20.3 15.4 12.4  

资料来源：聚源数据，公司财报，长城证券产业金融研究院 
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