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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 74.93 元

总市值/流通市值 7489/5975 百万元

52周最高价/最低价 90.00/48.63 元

近 3 个月日均成交额 332.08 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）-2025 年业绩快速增长，AI端侧业务

加速推进》 ——2026-01-19

《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

公司业绩实现快速增长。公司2025年实现营收58.67亿元，同比+15%；实

现归母净利润2.03亿元，同比+123%；毛利率为19.78%、同比+1.55pct；净

利率为3.46%、同比+1.67pct。公司2026Q1实现营收13.53亿元，同比+10%、

环比-8%；实现归母净利润0.40亿元，同比+26%、环比+44%；毛利率为21.26%、

同比+5.0pct、环比+0.7pct；净利率为2.96%，同比+0.36pct、环比+1.07pct。

公司消费类电池业务稳健增长，AI端侧电池战略拓宽应用场景。2025年公

司消费类电池实现营收 50.6 亿元，同比+4%；毛利率为 19.83%，同比

+1.08pct。公司与惠普、戴尔、索尼、大疆、哈曼、亚马逊等全球知名品牌

建立长期合作，稳固并扩大在消费电子、高端便携设备等基本盘市场的占有

率。同时，公司积极向AI端侧硬件、机器人、低空经济、BBU等潜力市场延

伸，持续探索新的业务增长空间。AI PC领域公司为多家头部客户供应高能

量密度电池；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；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。

公司储能业务快速发展，有望贡献可观业绩增量。2025年公司储能电池实现

营收6.50亿元，同比+252%；毛利率为5.77%，同比+19.96pct。公司储能产

品覆盖户用储能、工商业储能等高潜力场景。受益于下游旺盛需求，公司

2026Q1储能产能近满产状态，第二增长曲线发展潜力进一步显现。此外，公

司拟定增建设3GWh储能电芯项目，全面提升交付能力。

公司全球化布局提升客户服务能力。公司拟向全资子公司香港豪鹏国际增资

不超过7.6亿元，再通过香港豪鹏国际向其全资孙公司越南精创以借款或增

资方式投资不超过7.6亿元。该资金未来将分期投入到公司海外基地建设中。

公司在海外积极进行产能布局，有望降低地缘政治对公司海外客户合作的影

响，并提升公司全球化服务能力。

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。考虑到原料价格波动对

2026年业绩或产生消极影响，以及储能业务快速放量对于中长期发展的积极

影响，我们调整盈利预测，预计公司 2026-2028 年归母净利润为

3.53/5.32/6.75 亿元，（原预测 2026-2027 年为 3.87/4.73 亿），同比

+74%/+51%/+27%，EPS为 3.54/5.32/6.76元，动态PE为21.5/14.3/11.2倍。

盈利预测和财务指标 2024 2025 2026E 2027E 2028E

营业收入(百万元) 5,108 5,867 7,220 8,880 10,290

(+/-%) 12.5% 14.8% 23.1% 23.0% 15.9%

净利润(百万元) 91 203 353 532 675

(+/-%) 81.4% 122.5% 74.0% 50.5% 27.0%

每股收益（元） 1.11 2.03 3.54 5.32 6.76

EBIT Margin 2.8% 5.9% 7.2% 8.1% 8.6%

净资产收益率（ROE） 3.7% 6.8% 9.6% 13.2% 15.3%

市盈率（PE） 68.3 37.4 21.5 14.3 11.2

EV/EBITDA 29.1 19.1 13.9 11.6 10.3

市净率（PB） 2.57 2.16 1.96 1.80 1.64

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 资料来源：公司公告、Wind、国信证券经济研究所整理

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 资料来源：公司公告、Wind、国信证券经济研究所整理

图5：豪鹏科技毛利率、净利率变化情况 图6：豪鹏科技费用率变化情况

资料来源：公司公告、Wind、国信证券经济研究所整理 资料来源：公司公告、Wind、国信证券经济研究所整理
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财务预测与估值

资产负债表（百万元） 2024 2025 2026E 2027E 2028E 利润表（百万元） 2024 2025 2026E 2027E 2028E

现金及现金等价物 1060 1196 1376 1733 2183 营业收入 5108 5867 7220 8880 10290

应收款项 1636 1415 1484 1752 1973 营业成本 4177 4706 5698 7007 8135

存货净额 864 740 1088 1289 1410 营业税金及附加 37 36 43 52 58

其他流动资产 492 384 342 420 488 销售费用 125 143 162 186 196

流动资产合计 4084 3868 4448 5392 6285 管理费用 324 312 404 471 525

固定资产 4172 4119 4310 4171 4012 研发费用 301 323 390 444 494

无形资产及其他 157 161 155 148 142 财务费用 51 94 117 117 116

其他长期资产 336 349 361 444 515 投资收益 (1) 17 0 0 0

长期股权投资 46 52 52 52 52

资产减值、信用减值及

公允价值变动 (46) (61) (50) (45) (45)

资产总计 8795 8549 9326 10208 11005 其他收入 20 6 20 20 20

短期借款及交易性金融

负债 362 171 200 200 200 营业利润 66 215 376 578 742

应付款项 3415 2946 2749 3056 3257 营业外净收支 1 (3) 0 0 0

其他流动负债 386 316 585 722 839 利润总额 67 212 376 578 742

流动负债合计 4184 3472 3895 4422 4810 所得税费用 (25) 9 23 46 67

长期借款及应付债券 2052 1405 1405 1405 1405 少数股东损益 0 0 0 0 0

其他长期负债 132 162 162 162 162 归属于母公司净利润 91 203 353 532 675

长期负债合计 2184 1567 1567 1567 1567 现金流量表（百万元） 2024 2025 2026E 2027E 2028E

负债合计 6368 5039 5463 5990 6377 净利润 91 203 353 532 675

少数股东权益 0 0 0 0 0 资产减值准备 43 32 20 15 15

股东权益 2427 3510 3863 4218 4628 折旧摊销 288 314 416 445 466

负债和股东权益总计 8795 8549 9326 10208 11005 公允价值变动损失 0 0 0 0 0

财务费用 51 94 117 117 116

关键财务与估值指标 2024 2025 2026E 2027E 2028E 营运资本变动 (160) (180) (7) (60) (55)

每股收益 1.11 2.03 3.54 5.32 6.76 其它 206 388 97 102 101

每股红利 0.43 0.38 1.77 2.66 3.38 经营活动现金流 469 757 879 1034 1203

每股净资产 29.54 35.12 38.66 42.21 46.31 资本开支 (1016) (713) (600) (300) (300)

ROIC 4% 7% 10% 13% 16% 其它投资现金流 (135) 133 (12) (83) (71)

ROE 4% 7% 10% 13% 15% 投资活动现金流 (1151) (581) (612) (383) (371)

毛利率 18% 20% 21% 21% 21% 权益性融资 (189) 916 0 0 0

EBIT Margin 3% 6% 7% 8% 9% 负债净变化 124 (818) 29 0 0

EBITDA Margin 8% 11% 13% 13% 13% 支付股利、利息 (38) (36) 0 (177) (266)

收入增长 13% 15% 23% 23% 16% 其它融资现金流 (92) (172) 29 0 0

净利润增长率 81% 123% 74% 50% 27% 融资活动现金流 (155) (32) (87) (294) (382)

资产负债率 72% 59% 59% 59% 58% 现金净变动 (837) 145 180 357 450

息率 0.6% 0.5% 2.3% 3.5% 4.5% 货币资金的期初余额 2181 1060 1196 1376 1733

P/E 68.32 37.35 21.47 14.27 11.23 货币资金的期末余额 1060 1196 1376 1733 2183

P/B 2.57 2.16 1.96 1.80 1.64 企业自由现金流 (691) (246) 300 748 915

EV/EBITDA 29.15 19.09 13.91 11.65 10.35 权益自由现金流 (687) (284) 220 640 809

资料来源：Wind、国信证券经济研究所预测
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