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业绩稳健增长，首条高性能碳纤维原丝线已投运   

——精工科技 2025 年年报点评  
 
 

 

 
 

◼ 事件概述 

精工科技发布 2025 年年度报告。2025 年，公司实现营收 16.93 亿元，

同比-2.07%；归母净利润 1.86 亿元，同比+26.24%；扣非归母净利润

1.44 亿元，同比+11.86%。2025Q4 单季度，公司实现营收 3.50 亿元，

同比-36.09%，环比+24.03%；归母净利润 0.41 亿元，同比-44.85%，环

比+30.26%；扣非归母净利润 0.23 亿元，同比-66.23%，环比+18.34%。 

◼ 核心观点 

碳纤维装备营收稳健增长，高毛利率碳纤维装备业务营收占比已扩大

至 60.19%。2025 年，碳纤维装备/建材机械/纺织机械/聚酯循环再生装

备业务实现营收 10.19/2.49/2.22/0.63 亿元，同比+40.46%/+15.19%/-

49.20%/-69.59%，营收占比为 60.19%/14.71%/13.14%/3.73%，对应毛利

率为 43.73%/21.90%/9.91%/6.29%，同比-0.25/-5.37/-0.39/-13.67pct。碳

纤维装备的营收占比从 2024 的 41.97%扩大至 2025 的 60.19%。2025

年服务器机柜业务实现营收 0.47 亿元，同比+235.81%，营收占比为

2.78%，对应毛利率为 15.17%。 

整体毛利率/净利率同比+3.38/+2.45pct。2025 年，公司整体毛利率/净

利率为 32.59%/10.95%，同比+3.38/+2.45pct。期间费用率 20.86%，同

比+3.09pct，销售/管理/研发/财务费用率为 3.00%/9.81%/7.83%/0.22%，

同比+0.32/+1.57/+0.88/+0.32pct。 

原丝线主要生产高性能 PAN 纤维，采用自研一步法工艺技术，对碳纤

维原丝装备的市场推广具有重大意义。据公司公告、精工科技公众号，

原丝线主要生产高性能 PAN 纤维，采用精工科技自主研发的一步法工

艺技术，大幅精简工序、缩短流程的同时，可显著提升 PAN 纤维质量。

其中，聚合反应转化率达 90%以上，副反应少、分子量分布均一性好，

为稳定生产高性能碳纤维原丝奠定坚实基础。纺丝环节采用先进的干

喷湿法与蒸汽高倍牵伸工艺，纤维致密性高，纺丝速度可达 200-

400m/min。2025 年 12 月 31 日，公司首条碳纤维原丝生产线正式整线

投料试生产，此次高性能碳纤维原丝装备的研制成功和顺利投运将有

效填补国内在该领域的技术空白，对公司碳纤维原丝装备的市场推广

具有重大意义。 

外骨骼机器人研发顺利推进，单关节外骨骼机器人第一代机已亮相中

国柯桥时尚周。据公司投资者关系活动记录表，机器人制造领域将是

碳纤维可广泛应用的新兴市场。2025 年 5 月，公司公告研发团队在对

单关节（髋关节）外骨骼助力机器人进行商业化场景应用的深度调试

测试，进一步优化算法、打磨细节，并持续降低整机重量，实现高性

能轻量化目标。截至 2025 年 8 月 15 日，单关节外骨骼机器人第一代

机已亮相中国柯桥时尚周，优化升级的第二代机已完成测试和定型。 

◼ 投资建议 

公司在碳纤维全产业链领域已形成“三大核心高端装备+关键配套”的

完整装备矩阵，高端制品可广泛应用于航空航天、新能源汽车、轨道

交通等领域。碳纤维行业正处于新一轮景气周期起点，公司碳纤维装

备业务有望受益于进口替代及市场对新材料的高需求。我们预计

2026/2027/2028 年公司营收为 23.63/32.74/41.28 亿元，同比增长

39.6%/38.6%/26.1%；归母净利润为 3.81/6.02/8.57 亿元，同比增长

105.7%/57.9%/42.3%，对应 EPS 分别为 0.73、1.16、1.65 元，按 2026
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基本数据  
05 月 12 日收盘价(元) 18.02 

12mthA股价格区间(元) 15.60-25.05 

总股本(百万股) 519.79 

无限售 A 股/总股本 100.00% 

流通市值（亿元） 93.67  
 

最近一年股票与沪深 300 比较  

 
资料来源：Wind，甬兴证券研究所  
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年 5 月 12 日收盘价，PE 分别为 24.55、15.55、10.93 倍，维持“增持”

评级。 

◼ 风险提示 

碳纤维原丝装备商业化不及预期风险；行业竞争格局恶化的风险；宏

观经济及行业周期性波动的风险；项目履约风险；关联交易风险；汇

率波动风险；地缘政治风险；研发进展不及预期风险。  

◼ 盈利预测与估值 
 
单位：百万元 2025A 2026E 2027E 2028E 

营业收入 1,693 2,363 3,274 4,128 

年增长率（%） -2.1% 39.6% 38.6% 26.1% 

归属于母公司的净利润 186 381 602 857 

年增长率（%） 26.2% 105.7% 57.9% 42.3% 

每股收益（元） 0.36 0.73 1.16 1.65 

市盈率（X） 63.96 24.55 15.55 10.93 

净资产收益率（%） 7.6% 14.6% 20.9% 26.3% 
 
资料来源：Wind，甬兴证券研究所（2026年 05月 12日收盘价)      
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资产负债表 单位：百万元  现金流量表 单位：百万元 

至 12 月 31 日 2024A 2025A 2026E 2027E 2028E  至 12 月 31 日 2024A 2025A 2026E 2027E 2028E 

流动资产 3,262 3,193 3,216 3,706 4,168  经营活动现金流 144 140 218 799 1,003 

货币资金 1,659 1,114 1,022 1,382 1,796  净利润 147 185 382 602 857 

应收及预付 1,027 1,182 1,284 1,348 1,346  折旧摊销 44 54 70 80 90 

存货 450 538 542 582 614  营运资金变动 -45 -95 -297 49 -21 

其他流动资产 127 359 368 394 413  其它 -1 -4 63 68 77 

非流动资产 880 1,650 1,774 1,888 1,996  投资活动现金流 -253 -642 -191 -191 -195 

长期股权投资 31 119 149 179 209  资本支出 -105 -414 -139 -139 -143 

固定资产 457 604 604 599 590  投资变动 -150 -311 -40 -40 -40 

在建工程 98 483 513 543 573  其他 2 82 -12 -12 -12 

无形资产 102 134 168 201 235  筹资活动现金流 1,114 228 -120 -247 -394 

其他长期资产 192 311 340 366 389  银行借款 197 367 110 110 110 

资产总计 4,143 4,844 4,990 5,594 6,165  股权融资 936 0 0 0 0 

流动负债 1,759 2,065 2,024 2,343 2,516  其他 -19 -139 -230 -357 -504 

短期借款 411 549 649 749 849  现金净增加额 1,007 -275 -93 361 414 

应付及预收 1,020 1,111 935 1,103 1,134  期初现金余额 194 1,201 926 834 1,194 

其他流动负债 328 406 441 491 534  期末现金余额 1,201 926 834 1,194 1,608 

非流动负债 58 329 349 369 389        

长期借款 0 229 239 249 259        

应付债券 0 0 0 0 0        

其他非流动负债 58 100 110 120 130        

负债合计 1,817 2,395 2,373 2,712 2,906        

股本 520 520 520 520 520  

主要财务比率  资本公积 1,076 1,091 1,091 1,091 1,091  

留存收益 762 870 1,037 1,302 1,679  至 12 月 31 日 2024A 2025A 2026E 2027E 2028E 

归属母公司股东权益 2,326 2,449 2,617 2,882 3,259  成长能力      

少数股东权益 0 0 0 0 0  营业收入增长 12.2% -2.1% 39.6% 38.6% 26.1% 

负债和股东权益 4,143 4,844 4,990 5,594 6,165  营业利润增长 -12.8% 39.6% 95.3% 58.3% 40.9% 

       归母净利润增长 -18.5% 26.2% 105.7% 57.9% 42.3% 

利润表 单位：百万元 
 获利能力      

 毛利率 29.2% 32.6% 35.3% 36.8% 37.4% 

至 12 月 31 日 2024A 2025A 2026E 2027E 2028E  净利率 8.5% 11.0% 16.1% 18.4% 20.8% 

营业收入 1,729 1,693 2,363 3,274 4,128  ROE 6.3% 7.6% 14.6% 20.9% 26.3% 

营业成本 1,224 1,141 1,529 2,068 2,583  ROIC 4.9% 5.0% 10.8% 15.4% 19.3% 

营业税金及附加 13 19 24 29 33  偿债能力      

销售费用 46 51 54 69 78  资产负债率 43.9% 49.4% 47.6% 48.5% 47.1% 

管理费用 142 166 177 229 268  净负债比率 -51.5% -11.0% -2.1% -10.3% -18.1% 

研发费用 120 133 142 187 202  流动比率 1.85 1.55 1.59 1.58 1.66 

财务费用 -2 4 4 10 6  速动比率 1.49 1.21 1.24 1.25 1.33 

资产减值损失 -11 -10 -10 -11 -11  营运能力      

公允价值变动收益 2 20 0 0 0  总资产周转率 0.51 0.38 0.48 0.62 0.70 

投资净收益 -1 6 0 0 0  应收账款周转率 2.22 1.80 2.26 2.97 3.70 

营业利润 153 213 416 659 929  存货周转率 2.65 2.31 2.83 3.68 4.32 

营业外收支 3 3 3 3 3  每股指标（元）      

利润总额 156 216 419 662 932  每股收益 0.32 0.36 0.73 1.16 1.65 

所得税 9 31 38 60 75  每股经营现金流 0.28 0.27 0.42 1.54 1.93 

净利润 147 185 382 602 857  每股净资产 4.48 4.71 5.03 5.54 6.27 

少数股东损益 0 0 0 0 0  估值比率      

归属母公司净利润 147 186 381 602 857  P/E 50.86 63.96 24.55 15.55 10.93 

EBITDA 189 246 494 752 1,028  P/B 3.69 4.92 3.58 3.25 2.87 

EPS（元） 0.32 0.36 0.73 1.16 1.65  EV/EBITDA 39.06 47.88 18.86 12.07 8.54 

资料来源：Wind，甬兴证券研究所    
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