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公司研究|工业|资本货物 证券研究报告 

博众精工(688097)公司点评报告 2026 年 04 月 28 日 

[Table_Title] 营收利润双增，业务多点开花 

——博众精工(688097)2025 年年报及 2026 年一季报点评 
 

[Table_Summary] 报告要点： 

 25 年公司经营稳健，26Q1 营收快速增长 

2025 年公司实现营收 65.66 亿元，同比+32.53%；归母净利 5.93 亿元，同

比+48.91%；扣非归母净利 3.33 亿元，同比+4.34%。2026Q1 公司实现营

收 14.81 亿元，同比+100.90%；归母净利 0.28 亿元，同比+191.93%；扣

非归母净利润-0.16 亿元，同比+56.45%。整体看公司经营稳健且未来可期。 

 毛利率有所下降，费用管控效果显著 

2025 年公司毛利率 28.26%，同比-6.12pct；期间费用率为 21.01%，同比

-3.40pct，其中销售/管理/研发/财务费用率分别为 6.75%、4.66%、8.41%、

1.19%，同比分别-1.20pct、-0.81pct、-1.97pct、+0.57pct。2026Q1 毛利

率为 23.28%，同比-8.62pct，期间费用率 24.36%，同比-11.21pct。 

 多元业务协同发力，新能源与半导体构筑新增长极 

1）消费电子：公司产品覆盖智能手机、平板、TWS 耳机、智能手表、

AR/MR/VR 等全系列消费电子终端。公司从终端整机组装纵向延伸至前端

零部件、模组段的组装检测环节，竞争优势持续强化。2）新能源设备：锂

电设备领域，隧道腔注液机通过 CE 认证并获海外量产订单；热复合高速切

叠一体技术达 0.1S/PCS；模组 Pack 线拿下宁德时代国内外多个基地项目，

设备标准化程度≥80%。智能充换电站领域，报告期内累计接单 1000 多座，

配套零部件自供率高达 85%，成功延伸至无人机换电、船舶换电等新兴场

景。2026 年 1 月公司新能源智能装备研发制造基地奠基，总投资 10 亿元，

规划用地 144 亩，战略布局迈入新阶段。3）半导体设备：公司星威系列共

晶机 EF8621、EH9721 已获全球领军企业 400G/800G 光模块批量订单；

高精度固晶机在 3C 头部企业样机测试顺利。2026 年 3 月公司完成对国家

级专精特新"小巨人"中南鸿思的战略并购，此次整合标志公司完善光子时代

产业链布局的关键一步，受益于算力需求增长，半导体业务有望加速放量。 

 投资建议与盈利预测 

我们预计公司 2026-2028 年营收分别为 82.97/102.66/122.36 亿元，归母

净利润分别为 7.92/10.41/13.03 亿元，对应 EPS 为 1.77/2.33/2.92 元/股，

对应 PE 估值分别为 34/26/21 倍，维持“增持”的评级。 

 风险提示 

宏观经济和 3C 行业景气波动的风险、国际贸易摩擦升级的风险、客户集

中度较高的风险、新业务市场开拓不及预期的风险、汇率波动的风险。 

 
 

[Table_Finance]      附表：盈利预测      

财务数据和估值 2024A 2025A 2026E 2027E 2028E 

营业收入(百万元) 4954.20 6565.68 8296.52 10265.62 12236.44 

收入同比(%) 2.36 32.53 26.36 23.73 19.20 

归母净利润(百万元) 398.34 593.26 792.25 1041.43 1303.41 

归母净利润同比(%) 2.03 48.94 33.54 31.45 25.16 

ROE(%) 8.93 12.41 14.43 16.21 17.16 

每股收益(元) 0.89 1.33 1.77 2.33 2.92 

市盈率(P/E) 68.35 45.89 34.37 26.14 20.89 

资料来源：Ifind,国元证券研究所 
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[Table_TargetPrice] 当前价：  59.10 元 

  
 
[Table_Base] 基本数据 

52 周最高/最低价（元）： 66.52 / 24.49 

A 股流通股（百万股）： 445.01 

A 股总股本（百万股）： 446.65 

流通市值（百万元）： 26300.02 

总市值（百万元）： 26396.88 
 
[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 2024A 2025A 2026E 2027E 2028E  会计年度 2024A 2025A 2026E 2027E 2028E 

流动资产 7495.84 10497.07 12103.24 14417.96 17027.59  营业收入 4954.20 6565.68 8296.52 10265.62 12236.44 

  现金 986.37 1614.89 2321.53 2551.22 3187.99  营业成本 3250.84 4710.13 5867.27 7207.21 8532.38 

  应收账款 3446.99 3327.07 4005.61 4854.64 5669.06  营业税金及附加 32.32 43.62 57.97 69.76 83.62 

  其他应收款 21.61 135.47 95.87 135.51 169.15  营业费用 393.73 442.86 560.01 692.93 825.96 

  预付账款 140.23 117.79 173.58 218.50 249.04  管理费用 270.89 306.26 381.64 472.22 562.88 

  存货 2697.43 4654.93 5052.84 6144.59 7196.51  研发费用 514.04 552.34 705.20 872.58 1040.10 

  其他流动资产 203.21 646.91 453.82 513.50 555.83  财务费用 30.82 78.27 51.27 46.07 41.74 

非流动资产 1407.24 2346.58 1957.94 2007.44 2020.95  资产减值损失 -66.68 -78.63 -30.00 -25.00 -10.00 

  长期投资 118.46 286.12 199.39 214.81 221.55  公允价值变动收益 0.00 -2.48 -1.24 -1.45 -1.55 

  固定资产 885.90 1026.54 948.83 871.13 793.42  投资净收益 11.84 258.75 135.22 155.83 166.11 

  无形资产 81.93 187.19 237.67 297.52 361.82  营业利润 418.37 621.47 838.80 1100.40 1374.86 

  其他非流动资产 320.94 846.73 572.06 623.98 644.16  营业外收入 3.93 1.68 2.80 2.61 2.52 

资产总计 8903.08 12843.65 14061.18 16425.40 19048.54  营业外支出 2.21 8.11 5.96 6.05 6.36 

流动负债 4099.43 6359.27 6963.50 8257.96 9575.75  利润总额 420.08 615.04 835.64 1096.97 1371.02 

  短期借款 867.62 744.77 800.00 820.00 850.00  所得税 31.34 22.84 44.14 56.19 67.74 

  应付账款 1870.93 3014.29 3813.72 4756.76 5716.70  净利润 388.74 592.21 791.49 1040.78 1303.28 

  其他流动负债 1360.89 2600.21 2349.77 2681.20 3009.05  少数股东损益 -9.60 -1.06 -0.75 -0.66 -0.14 

非流动负债 357.63 1538.12 1441.58 1576.16 1711.63  归属母公司净利润 398.34 593.26 792.25 1041.43 1303.41 

  长期借款 289.13 1087.48 1187.48 1287.48 1407.48  EBITDA 541.64 797.67 983.75 1239.91 1510.07 

  其他非流动负债 68.51 450.64 254.11 288.68 304.15  EPS（元） 0.89 1.33 1.77 2.33 2.92 

负债合计 4457.06 7897.39 8405.08 9834.12 11287.38        

 少数股东权益 -13.29 166.46 165.71 165.05 164.91 
 主要财务比率      

  股本 446.65 446.65 446.65 446.65 446.65  会计年度 2024A 2025A 2026E 2027E 2028E 

  资本公积 1913.36 1699.59 1699.59 1699.59 1699.59  成长能力      

  留存收益 2224.33 2713.28 3439.42 4375.03 5542.57  营业收入(%) 2.36 32.53 26.36 23.73 19.20 

归属母公司股东权益 4459.31 4779.80 5490.40 6426.23 7596.25  营业利润(%) 1.98 48.55 34.97 31.19 24.94 

负债和股东权益 8903.08 12843.65 14061.18 16425.40 19048.54  归属母公司净利润(%) 2.03 48.94 33.54 31.45 25.16 

       获利能力      

现金流量表    单位:  百万元  
毛利率(%) 34.38 28.26 29.28 29.79 30.27 

会计年度 2024A 2025A 2026E 2027E 2028E 
 

净利率(%) 8.04 9.04 9.55 10.14 10.65 

经营活动现金流 318.23 671.56 178.78 266.08 604.10  ROE(%) 8.93 12.41 14.43 16.21 17.16 

  净利润 388.74 592.21 791.49 1040.78 1303.28  ROIC(%) 9.10 12.75 15.57 17.47 19.46 

  折旧摊销 92.45 97.93 93.69 93.44 93.47  偿债能力      

  财务费用 30.82 78.27 51.27 46.07 41.74  资产负债率(%) 50.06 61.49 59.78 59.87 59.26 

  投资损失 -11.84 -258.75 -135.22 -155.83 -166.11  净负债比率(%) 33.41 26.42 27.58 24.54 22.71 

营运资金变动 -412.99 81.22 -490.65 -903.92 -802.39  流动比率 1.83 1.65 1.74 1.75 1.78 

  其他经营现金流 231.04 80.68 -131.79 145.54 134.12  速动比率 1.17 0.92 1.01 1.00 1.03 

投资活动现金流 -234.71 -543.18 444.10 19.79 55.78  营运能力      

  资本支出 194.18 155.66 0.00 0.00 0.00  总资产周转率 0.59 0.60 0.62 0.67 0.69 

  长期投资 0.54 -27.79 -99.72 15.77 8.73  应收账款周转率 1.56 1.80 2.09 2.15 2.16 

  其他投资现金流 -39.99 -415.31 344.38 35.56 64.51  应付账款周转率 2.35 1.93 1.72 1.68 1.63 

筹资活动现金流 -353.68 425.31 83.75 -56.18 -23.11  每股指标（元）      

  短期借款 199.71 -122.84 55.23 20.00 30.00  每股收益(最新摊薄) 0.89 1.33 1.77 2.33 2.92 

  长期借款 -133.74 798.35 100.00 100.00 120.00  每股经营现金流(最新摊薄) 0.71 1.50 0.40 0.60 1.35 

  普通股增加 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00  每股净资产(最新摊薄) 9.98 10.70 12.29 14.39 17.01 

  资本公积增加 19.29 -213.77 0.00 0.00 0.00  估值比率      

  其他筹资现金流 -438.94 -36.43 -71.48 -176.18 -173.11  P/E 68.35 45.89 34.37 26.14 20.89 

现金净增加额 -260.19 527.44 706.63 229.69 636.77  P/B 6.11 5.70 4.96 4.24 3.58 

       EV/EBITDA 50.85 34.53 28.00 22.21 18.24 

资料来源：Ifind,国元证券研究所 



  
  

      

 

 

投资评级说明

（1）公司评级定义 （2）行业评级定义

买入 股价涨幅优于基准指数 15%以上 推荐 行业指数表现优于基准指数 10%以上

中性 行业指数表现相对基准指数介于-10%~10%之间

回避 行业指数表现劣于基准指数 10%以上

增持 股价涨幅相对基准指数介于 5%与 15%之间

持有 股价涨幅相对基准指数介于-5%与 5%之间

卖出 股价涨幅劣于基准指数 5%以上

备注：评级标准为报告发布日后的 6 个月内公司股价（或行业指数）相对同期基准指数的相对市场表现，其中 A 股市场基准为沪深 300

指数，香港市场基准为恒生指数，美国市场基准为标普 500 指数或纳斯达克指数，新三板基准指数为三板成指（针对协议转让标的）

或三板做市指数（针对做市转让标的），北交所基准指数为北证 50 指数。
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