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提质增效成果显现，战略升级开辟增量 

—— 华大智造 2025 年年报及 2026 年一季报点评 2026 证 04 证 25 证 
 

核心观点   

⚫ 事件 ：证证证证 2025 证证证证证 证 2026 证证证证证证 证2025 证证证证证证

证 27.80 证证证-7.73 % 证证证证证证证 -2.22 证证证证证证证 证证证证证证证

-3.90 证证证证证证证 证证证证证证证证 2.19 证证证证证证证 证证202 6Q 1 证

证证证证证 5.85 证证证+24.81 % 证证证证证证证 -1.05 证证证证证证证 证证证

证证证证 -0.88 证证证证证证证 证证证证证证证证 0.90 证证证 证证证证 证证 

⚫ 业绩 持续向好回升，提质增效成果显著 。1 ）2025 年证证证证证证证证证

证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证 证证证证证证证证证证证证证

证证证证证证证证证证证证证证证证证证 2.71pct 证 53.14% 证证证证证证证

证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证 2）2026Q1 证证证证证证证证

证证证证证 证证证证证证证证证证证证证证证 证证证证证证证证证证证证证证

证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证 证证证证证证证

证证证证证证证证证  

⚫ 核心业务稳步放量，整合协同打开长期空间 。证证证证证证 2025 证证证 全

读长测序（ SEQALL ）证证证证证 22.03 证证证-8.04% 证证证证证证证证证证

证证证 1,470 证证+16.15% 证证证证证证证证证证证证证证证证证证 898 证证+

67.54% 证证证智能自动化（ GLI ）证证证证证 2.54 证证证-32.14% 证证证证证

证证证证证证证证证证证证 BIT 证证证证证 AI 证证证证证证证证证证证证证

证证证证证多组学（ OMICS ）证证证证证 2.76 证证证+47.83% 证证证证证证

证证证证证证证证证证证证证证证证证 +161.76% 证证证证证证证证证+79.48% 证证

证证证证证证证证证 +187.99% 证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证

证证证证证证 证证证证证 证证证证证证证 证证证证证证证证 证证证证证 证证证

证证证证证证证证证证证证证 3.66 证证证证证 证证证证证证证证证证证证证

证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证 Stereo -seq 证证

证证证证证 500 证证证证证证证证证证证 证证证 证证证证证证证证证证证证证 证

证证证 证证证证证 证证证证证证证证证证证 证证证证证证证证 证证证证证 证证

证证证证证证证 DNBSEQ 证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证  

⚫ 国内份额进一步提升，海外业务积极 战略 转型 。证证证证证 证中国大陆及港

澳台 证证证证证 18.72 证证证-8.40% 证证证证证证证证证证证证证证证证证证

证证证证证 1,250 证证+24.48% 证证证证证证证证证证证 证证证证证证证 2025

证证证证证证证证证证证证证证证证证证 6,060 证证证证证证证证证证证证证

证证证证证证证证 70% 证证证证证证证证 证证证证海外 证证证证证 8.61 证证

证-5.67% 证证证证证证证证证证证证 证-31.00% 证证证证证证证证证证证证证证

证证证证证证证证证 证+0.98% 证证证证证证+20.57% 证证证证证证证证证证证

证证证 +66.25% 证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证

证证证证证证证证证证证证证 CoolMPS 证证证证证证证证证证证证证证证证

证证证证证证证证证 证证证证 证证证证证证 证证证证证证 证证证 证证证证证  

⚫ 投资建议： 证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证

证证证证证证证证证证证证证证证 证证证证证证证证证证证证 证证证证证证证

证证证证证证证证证证证证证证证证 证证证证证证证证证证证证证证 证证证证

证证 2026 -2028 证证证证证证证证 33.31/39.73/47.04 证证证证证 +19.83% 证
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市场数据 2026 证 04 证 24 证 

证证证证 688114  

A 证证证证(证) 48.30 

证证证证 4,079.90 

证证证(证证) 41,652 

证证证证 A 证(证证) 41,433 

证证 A 证证证(证证) 200 
 

 相对沪深 300 表现图 2026 证 04 证 24 证 

 
证证证证证证证证证证证证证证 

 
相关研究

1.证证证证证证证证证证_证证证证证688114证证Q3

证证证证证证证证证证证证证证证_20251028  

2.证证证证证证证证证证_证证证证证688114证证证

证证证证证证证证证证证证证证证证证证

_20250823  

3.证证证证证证证证证证_证证证证证688114证证证

证证证证证证证证证证证证证证证证证证证

20250430  
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证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证  2 

+19.28% 证+18.39% 证证证证证 证证证证证证证证证证证证证证 证证证证 证证

证证证证证证证证证证 2026 -2028 证证证证证证 证证证 0.52 证证证 1.98 证

证证 3.54 证证证证 202 6-202 8 证 EPS 证证证 0.12 /0.47 /0.85 证证证证证证证

证 202 6-202 8 证 PS 证证证 6/5/4 证证证证证证证证证证证  

⚫ 风险提示： 证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证

证证证证证证证证 证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证 证 

 

证证证证证证证证  

  2025A 2026E 2027E 2028E 

证证证证(证证证) 2,780 3,331 3,973 4,704 

证证证证证%  -7.73 19.83 19.28 18.39 

证证证证证(证证证) -222 52 198 354 

证证证证证%  63.03 123.25 282.60 79.29 

证证证%  52.92 53.14 52.60 51.77 

证证 EPS(证) -0.53 0.12 0.47 0.85 

PE  -90.56 389.47 101.80 56.78 

PB  2.63 2.61 2.55 2.44 

PS  7.24 6.04 5.06 4.28 
 

证证证证证证证证证证证证证证证证证证证 
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证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证  3 

附录： 

证证证证证证证 

资产负债表(百万元) 2025A 2026E 2027E 2028E 

证证证证 6,448 6,943 7,715 8,660 

证证 2,800 2,981 2,979 3,293 

证证证证 1,401 1,369 1,861 2,169 

证证证证证 24 28 31 39 

证证证证 50 84 105 112 

证证 1,039 1,330 1,556 1,869 

证证 1,134 1,152 1,183 1,178 

证证证证证 3,754 3,565 3,342 3,082 

证证证证 209 209 209 209 

证证证证 2,039 1,992 1,818 1,577 

证证证证 585 664 735 800 

证证 921 700 580 496 

证证证证 10,202 10,508 11,058 11,742 

证证证证 1,594 1,847 2,202 2,552 

证证证证 1 1 1 1 

证证证证 238 279 372 422 

证证 1,355 1,567 1,828 2,128 

证证证证证 957 958 958 958 

证证证证 629 629 629 629 

证证 328 329 329 329 

证证证证 2,551 2,805 3,160 3,509 

证证证证证证 4 4 4 4 

证证证证证证证证证 7,647 7,699 7,894 8,229 

证证证证证证证 10,202 10,508 11,058 11,742 
 

 

利润表(百万元) 2025A 2026E 2027E 2028E 

证证证证证 2,780 3,331 3,973 4,704 

证证证证 1,309 1,561 1,883 2,268 

证证证证证 20 17 20 24 

证证证证 701 766 845 936 

证证证证 448 478 507 537 

证证证证 539 575 617 662 

证证证证 -67 -56 -60 -60 

证证证证证证 -160 -11 -13 -14 

证证证证证证证证 7 0 0 0 

证证证证证证证 58 83 91 103 

证证证证 -264 63 240 426 

证证证证证 3 0 0 0 

证证证证证 14 0 0 0 

证证证证 -275 63 240 426 

证证证 -54 11 42 72 

证证证 -222 52 198 354 

证证证证证证 0 0 0 0 

证证证证证证证证 -222 52 198 354 

EBITDA  104 394 589 793 

EPS 证证证 -0.53 0.12 0.47 0.85 
 

 

主要财务比率 2025A 2026E 2027E 2028E 

证证证证证证证证 -7.7%  19.8%  19.3%  18.4%  

证证证证证证证 51.4%  123.8%  280.3%  77.8%  

证证证证证证证证 63.0%  123.3%  282.6%  79.3%  

证证证 52.9%  53.1%  52.6%  51.8%  

证证证 -8.0%  1.6%  5.0%  7.5%  

ROE  -2.9%  0.7%  2.5%  4.3%  

ROIC  -3.2%  0.1%  1.7%  3.3%  

证证证证证 25.0%  26.7%  28.6%  29.9%  

证证证证证证 33.3%  36.4%  40.0%  42.6%  

证证证证 4.05 3.76 3.50 3.39 

证证证证 3.25 2.90 2.67 2.55 

证证证证证证 0.27 0.32 0.37 0.41 

证证证证证证证 1.93 2.40 2.46 2.33 

证证证证证证证 4.76 6.04 5.78 5.71 

证证证证(证) -0.53 0.12 0.47 0.85 

证证证证证证证(证) 0.53 0.93 0.48 1.24 

证证证证证(证) 18.36 18.48 18.95 19.76 

P/E -90.56 389.47 101.80 56.78 

P/B 2.63 2.61 2.55 2.44 

EV/EBITDA  176.77 46.07 30.79 22.48 

PS  7.24 6.04 5.06 4.28 
 

 

现金流量表(百万元) 2025A 2026E 2027E 2028E 

证证证证证证证 219 389 200 515 

证证证 -222 52 198 354 

证证证证 446 387 409 427 

证证证证 29 0 0 0 

证证证证 -18 0 0 0 

证证证证证证 -264 -182 -515 -388 

证证 247 132 108 122 

证证证证证证证 383 -209 -199 -180 

证证证证 -194 -209 -199 -180 

证证证证 -67 0 0 0 

证证 644 0 0 0 

证证证证证证证 218 1 -2 -20 

证证证证 1 0 0 0 

证证证证 142 0 0 0 

证证 75 1 -2 -20 

证证证证证证 811 181 -1 314 
 

证证证证证证证证证证证证证证证证证证证 
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证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证  4 

分析师承诺及简介  

证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证

证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证  

程培， 证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证 10 证证证证证证证证证 +证证证证证证证证证证证证

证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证 2022 证证 4 证证

2021 证证 5 证证 2020 证证证证 2021 证证证证证证证证证证证证 2 证证 2019 证 Wind 证证证证证证证证证证证证 1 证证 2018 证证

证证证证证证证证证证证证证 1 证证证证证  

孟熙， 证证证证证证证证证证证证证证 2022 证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证 证 

免责声明 

   证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证

证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证

证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证  

   证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证

证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证

证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证

证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证

证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证 证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证

证证证证证证证证证证证证证证证证证证证  

   证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证 证证证证证证证证证证证证证证证证证证

证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证  

   证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证

证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证

证证证证证  

   证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证

证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证

证证证证证证证  

   证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证  

 

评级标准 

评级标准   评级  说明  

证证证证证证证证证证证证 6 证 12 证证证证证

证证证证证证证证证证证证证证证证证证 A 证证

证证证证 300 证证证证证证证证证证证证证证证

证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证

证证证证证证证证证证证证证证证证证证证 50 证

证证证证证证证证证证证证证证证证证证  

证证证证  

证证证  证证证证证证证证 10% 证证  

证证证  证证证证证证证证证 -5% 证10% 证证  

证证证  证证证证证证证证 5% 证证  
 

证证证证  

证证证  证证证证证证证证 20% 证证  

证证证证证  证证证证证证证证证 5% 证20% 证证  

证证证  证证证证证证证证证 -5% 证5% 证证  

证证证  证证证证证证证证 5% 证证  
 

 

联系 

证证证证证证证证证证证证 证证证 证证证证证证  

证证证证证证证证证 3088 证证证证证 20 证 证证证证证 证证证  0755 -83479312  suyiyun_yj@chinastock.com.cn  

  证  证  0755 -83471683  chengxi_yj@chinastock.com.cn  

证证证证证证证证证 99 证证证证证 31 证 证证证证证 证  证  021-60387901  lincheng_yj@chinastock.com.cn  

  证证证  021-20252671  liyangyang_yj@chinastock.com.cn  

证证证证证证证证证 8 证证 1 证证证证证证证证 证证证证证 证  证  010-80927721  tianwei@chinastock.com.cn  

  证  证  010-80927755  chuying_yj@chinastock.com.cn  
 

证证证证证www.chinastock.com.cn    


