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降本增效效果初显，看好公司发展  
  

主要观点： 

[Table_Summary] 
⚫ 2024 年三季报营收增长，费用短期承压 

公司发布 2024 年三季报， 第三季度实现营收 2.51 亿元，同比增长 15.66%；

归母净利润亏损 1656.05 万元，同比下降 17.81%；扣非后归母净利润亏损

1936.34 万元，同比下降 1.22%。 

公司前三季度营业收入8.24亿元，同比增长23.03%；前三季度归母净利润154.1

万元，同增长 128.43%。公司实现营收和利润修复，降本增效效果初显。 

⚫ 受益于消费电子下游积极影响，需求逐步回暖 

2024 年上半年，公司消费电子行业设备及系统相关业务占比总营收 66.59%。

受消费电子市场积极因素影响，以及下游众多知名客户在新一代移动智能终

端、VR/AR/XR 等新品的持续推出，扩展了对公司设备的需求和应用场景；

同时，公司持续研发投入，持续拓展加强光学和视觉检测能力，特别是核心

部件具有完全自主知识产权的玻璃盖板、曲面玻璃 AOI 测试设备的推出，如

3C 玻璃系列 AOI 产品已获客户认可并量产，产品可实现进口替代，将进一

步拉升业务增长点。 

⚫ 整合算法积累和设备制造优势，积极拓展下游应用 

公司深耕智能制造领域近 20 年，行业地位突出，在多年非标设备研发及行业

应用经验积淀中，总结并形成了运动控制、人工智能、机器人软件算法等平

台化模块，以及射频、声学、电学、光学等各项功能技术模块。公司基于技

术同心圆战略，利用平台化、模块化技术，采用“积木式搭建”方式，实现

快速交付、快速迭代、高效低成本的研发与生产，进而在行业应用领域、客

户开拓及新产品开发方面形成较强的延展性和竞争力，并开发了自动化测试

设备、自动化组装设备、工业机器人和整线自动化设备，以及高技术高附加

值的智能制造解决方案等多类型、多型号产品系列。 

发展至今，公司下游涉及消费电子、大数据云服务、新能源汽车、半导体设

备及被动元器件领域等，把握自动化设备行业趋势。 

⚫ 投资建议 

我们看好公司降本增效，积极寻找第二增长曲线的长期决心，利润受费用影

响短期承压，调整盈利预测为： 2024-2026 年营业收入为 13.58/15.84/18.11

亿元；2024-2026 年预测归母净利润分别为 0.39/1.28/1.49 亿元（2024-2026 年

前值为 1.15/1.61/1.88 亿元）；2024-2026 年对应的 EPS 为 0.28/0.92/1.07（前

值为 0.83/1.16/1.35 元）。公司当前股价对应的 PE 为 106/32/28 倍，下调为

“增持”投资评级。 

⚫ 风险提示 

1）技术研发突破不及预期；2）下游需求不及预期；3）核心技术人员流失；

4）原材料成本大幅波动影响毛利率；5）市场竞争加剧影响毛利率的风险。
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[Table_CompanyRptType1] 

 

博杰股份（002975） 

 

 
  

重要财务指标 单位:百万元

主要财务指标 2023 2024E 2025E 2026E

营业收入 905.4 1,358.0 1,584.4 1,810.7

  收入同比(%) -25.6% 50.0% 16.7% 14.3%

归属母公司净利润 -57 39 128 149

  净利润同比(%) -128.3% 168.2% 228.6% 15.8%

毛利率(%) 47.2% 46.2% 45.3% 44.4%

ROE(%) -3.4% 2.3% 7.3% 8.1%

每股收益(元) -0.41 0.28 0.92 1.07

P/E -72.61 106.43 32.39 27.98

P/B 2.53 2.56 2.45 2.32

EV/EBITDA -30.16 29.49 12.57 10.77

资料来源：wind，华安证券研究所
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[Table_CompanyRptType1] 

 

博杰股份（002975） 

 财务报表与盈利预测 

  

资产负债表 利润表

会计年度 2023 2024E 2025E 2026E 会计年度 2023 2024E 2025E 2026E

流动资产 1,926 2,115 2,520 2,980 营业收入 905.4 1,358.0 1,584.4 1,810.7

  现金 798 716 905 1,136 营业成本 478 731 866 1,006

  应收账款 341 552 627 723 营业税金及附加 9 11 13 16

  其他应收款 14 11 15 19 销售费用 119 131 137 147

  预付账款 14 16 22 25 管理费用 157 195 212 233

  存货 325 385 497 606 财务费用 (4) (8) (7) (2)

  其他流动资产 434 435 455 471 资产减值损失 (75) (10) (10) (10)

非流动资产 803 748 756 765 公允价值变动收益 1 0 0 0

  长期投资 141 80 80 80 投资净收益 (4) 6 2 1

  固定资产 317 351 371 388 营业利润 (101) 42 139 161

  无形资产 107 102 97 95 营业外收入 0 0 0 0

  其他非流动资产 238 215 207 202 营业外支出 0 0 0 0

资产总计 2,729 2,864 3,276 3,745 利润总额 (101) 42 139 161

流动负债 526 678 1,015 1,389 所得税 (18) 2 9 10

  短期借款 186 186 457 763 净利润 (83) 40 130 151

  应付账款 186 235 292 343 少数股东损益 (25) 1 2 2

  其他流动负债 154 257 266 284 归属母公司净利润 -57 39 128 149

非流动负债 514 514 514 514 EBITDA -73 75 175 204

  长期借款 0 0 0 0 EPS（元） -0.41 0.28 0.92 1.07

  其他非流动负债 55 55 55 55

负债合计 1,039 1,191 1,529 1,903 主要财务比率

 少数股东权益 48 48 50 52 会计年度 2023 2024E 2025E 2026E

  股本 139 139 139 139 成长能力

  资本公积 637 637 637 637 营业收入 -25.60% 50.00% 16.67% 14.29%

  留存收益 762 746 818 911 营业利润 -148.13% -141.66% 229.02% 15.78%

归属母公司股东权益 1,642 1,624 1,697 1,790 归属于母公司净利润-128.33% -168.23% 228.55% 15.77%

负债和股东权益 2,729 2,864 3,276 3,745 获利能力

毛利率(%) 47.17% 46.16% 45.31% 44.44%

现金流量表 净利率(%) -9.13% 2.92% 8.21% 8.32%

会计年度 2023 2024E 2025E 2026E ROE(%) -3.39% 2.33% 7.34% 8.06%

经营活动现金流 118 (55) 15 30 ROIC(%) -5.98% 1.90% 6.14% 6.25%

  净利润 (83) 40 130 151 偿债能力

  折旧摊销 32 40 43 45 资产负债率(%) 38.07% 41.60% 46.66% 50.81%

  财务费用 (5) (8) (7) (2) 净负债比率(%) -36.22% -31.69% -25.66% -20.24%

  投资损失 4 (6) (2) (1) 流动比率 3.66 3.12 2.48 2.15

营运资金变动 71 (159) (185) 速动比率 3.05 2.55 1.99 1.71

  其他经营现金流 99 (121) 10 22 营运能力

投资活动现金流 116 21 (48) (52) 总资产周转率 0.33 0.47 0.48 0.48

  资本支出 (102) (43) (46) (52) 应收账款周转率 2.10 3.04 2.69 2.68

  长期投资 3 61 0 0 应付账款周转率 2.50 3.47 3.29 3.17

  其他投资现金流 215 3 (2) 0 每股指标（元）

筹资活动现金流 138 (48) 223 252 每股收益(最新摊薄) (0.41) 0.28 0.92 1.07

  短期借款 120 0 271 306 每股经营现金流(最新摊薄) 0.85 (0.40) 0.11 0.22

  长期借款 1 0 0 0 每股净资产(最新摊薄) 11.82 11.69 12.22 12.88



 
 

 


