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博硕科技（300951.SZ） 

全年业绩高速增长，研发投入持续加大，市场竞争力不断提升 
  
财务指标 2021A 2022A 2023E 2024E 2025E 

营业收入（百万元） 836 1,170 1,766 2,195 2,748 

增长率 yoy（%） 21.8 39.9 50.9 24.3 25.2 

归母净利润（百万元） 237 306 432 530 637 

增长率 yoy（%） 44.4 29.1 41.3 22.8 20.2 

ROE（%） 12.7 14.8 18.4 19.3 19.6 

EPS 最新摊薄（元） 1.96 2.53 3.58 4.40 5.28 

P/E（倍） 27.7 21.5 15.2 12.4 10.3 

P/B（倍） 3.4 3.1 2.8 2.4 2.0 
 
资料来源：长城证券产业金融研究院  注：股价为 2023年 4月 19 日收盘价 

事件：4 月 19 日，博硕科技发布 2022 年年度报告和 2023 年一季度报告。

2022 年，公司实现营收 11.7 亿元，同比+39.94%；实现归母净利润 3.06 亿

元，同比+29.14%。2023 年一季度，公司实现营收 2.63 亿元，同比+29.73%；

实现归母净利润 0.73 亿元，同比+18.08%。 

全年业绩高速增长，质量管理体系为未来业绩增长奠定基础。2022 年公司实

现营收 11.7 亿元，同比+39.94%；实现归母净利润 3.06 亿元，同比+29.14%。

2023 年一季度，公司实现营收 2.63 亿元，同比+29.73%；实现归母净利润

0.73 亿元，同比+18.08%。2023 年一季度营业收入的增长主要因为公司销

售规模扩大。公司已经建立了一套完善且有效的质量管理体系，通过了多个

国内外认证，严格遵循国际质量标准进行生产管理和质量控制，以确保产品

质量得到有效保障。 

客户储备充足，研发投入不断加大。公司拥有丰富的高质量客户资源，直接

客户主要包括终端品牌商的上游制造服务提供商和组件制造商，如富士康、

比亚迪、歌尔股份、快捷达、和超声电子等。这些客户的产品最终应用于苹

果、华为、小米、OPPO、VIVO 等知名消费电子品牌以及奥迪、大众等汽车

品牌。公司已经与上述著名的终端品牌商、制造服务商和组件生产商建立了

稳固的合作伙伴关系。公司持续加大研发投入，2022 年研发投入 0.68 亿元，

同比增长 36%，占比营收 5.8%。公司以提升组装产能为目标，正在进行研

发的项目包括单次多部件自动化组装工艺的研发等。截止 2022 年底，公司

累计获得专利授权 197 件，其中发明型专利 54 件，以及软件著作权 10 件。 

盈利预测与投资评级：我们预计公司 2023-2025 年 归母净利润为

4.32/5.30/6.37 亿元，2023-2025 年 EPS 分别为 3.58/4.40/5.28 元，当前股

价对应 PE 分别为 15.2/12.4/10.3 倍。随着公司研发投入不断加大，成本、

质量控制体系的不断完善，我们看好公司未来业绩发展，首次覆盖，给予“买

入”评级。 

风险提示：全球宏观经济波动的风险；产品及技术更新的风险；募集资金投

资项目实施的风险；客户集中度较高的风险。 
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1. 全年业绩高速增长，毛利率有所下降 

销售规模逐渐壮大，全年业绩高速增长。2022年，公司实现营收11.7亿元，同比+39.94%；

实现归母净利润 3.06 亿元，同比+29.14%；毛利率 44.56%，同比-1.5pct；利润率 26.9%，

同比-2.42pct。单 2023 年一季度来看，公司实现营收 2.63 亿元，同比+29.73%，环比

-8.32%，主要因为公司销售规模扩大；实现归母净利润 0.73 亿元，同比+18.08%，环

比+36.01%。 

图表1：2018-2022 年博硕科技营收及增速  图表2：2018-2022 年博硕科技归母净利润及增速 

 

 

 

资料来源：iFind，长城证券产业金融研究院  资料来源：iFind，长城证券产业金融研究院 

 

图表3：2021-2023 年博硕科技单季度营收及增速  图表4：2021-2023 年博硕科技单季度归母净利润及增速 

 

 

 

资料来源：iFind，长城证券产业金融研究院  资料来源：iFind，长城证券产业金融研究院 

费用率有所增长，毛利率有所下降。从费用端来看，2022 年，公司期间费用 1.75 亿元，

同 比 +44.79% ， 其 中， 销 售 费 用 / 管 理 费 用 / 财 务 费 用 / 研 发 费用 分 别 为

0.5/0.77/-0.24/0.68 亿元，同比分别+134.65%/+41.86%/-425.98%/+35.61%，其中，

财务费用的较大变动主要因为闲置资金产生的利息收入与汇兑损益的增加；期间费用率

为 14.58%，同比+0.14pct，其中，销售费用率/管理费用率/财务费用率/研发费用率分

别为 4.24%/6.56%/-2.02%/5.80%，同比分别+1.71/+0.09/-1.48/-0.18pct。单 2023

年 一 季 度 来 看 ， 销 售 费 用 / 管 理 费 用 / 财 务 费 用 / 研 发 费 用 分 别 为

995.19/2038.33/-33.82/1853.44 万元，同比分别+45.91/+69.87%/+93.42%/+33.00%，

环比分别-50.89%/68.64%/-74.99%/+83.21%，其中财务费用的较大变动主要因为利息

收入减少所致；销售费用的较大变动主要因为销售规模的扩大。 

从毛利率来看，2022 年，公司毛利率为 44.56%，同比-1.5pct。单 2023 年一季度来看，

公司毛利率为 42.37%，同比-4.43pct，环比-0.95pct。公司正不断完善预算管理制度，
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坚持“以销定产”的生产模式和科学的库存管理原则，降低生产运营管理成本并通过自

动化升级改造、产品工艺改进等方式提高生产效率，降低产品生产成本。我们认为，随

着公司预算管理制度的持续优化，成本端未来有望逐渐向好。 

图表5：2018-2022 年博硕科技期间费用率（%）  图表6：2018-2022 年博硕科技毛利率（%） 

 

 

 

资料来源：iFind，长城证券产业金融研究院  资料来源：iFind，长城证券产业金融研究院 

两大业务收入维持增长态势，质量管理体系为未来业绩增长奠定基础。从各业务表现来看，

1）精密功能件，实现营收 8.02 亿元，同比+39.72%；毛利率为 48.85%，同比-0.16pct。

2）智能自动化装备，实现营收 3.64 亿元，同比+39.09%；毛利率为 35.11%，同比-4.50pct。

公司已经建立了一套完善且有效的质量管理体系，通过了多个国内外认证，包括

ISO9001:2015 质量管理体系、ISO14001:2015 环境管理体系等。公司严格遵循国际质

量标准进行生产管理和质量控制，以确保产品质量得到有效保障。 

图表7：2018-2022 年博硕科技分业务营收情况（亿元）  图表8：2018-2022 年博硕科技分业务毛利率（%） 

 

 

 

资料来源：iFind，长城证券产业金融研究院  资料来源：iFind，长城证券产业金融研究院 

2. 产品矩阵、客户储备丰富，研发投入不断加大 

产品矩阵丰富。公司的主要产品为精密功能件、智能自动化装备。1）精密功能件产品主

要应用于智能手机、智能穿戴设备、安防等消费电子以及汽车电子、新能源动力电池、

储能电池等，实现电子产品研发、生产过程中的防护、防尘、散热、屏蔽、导电、粘贴、 

固定、绝缘、缓冲等功能。2）智能自动化装备主要用于提升客户生产制造过程中功能性

器件与其他电子元器件的组装、贴合效率，帮助客户提升产品品质及效率。业务主要分

为夹治具类产品和自动化设备（线）。夹治具类产品主要包括快速便捷锁附治具、高精密

多角度折弯排线治具等产品。自动化设备（线）主要包括自动裁切贴合线设备、自动装

配机等产品。 
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图表9：博硕科技防护类、防尘类、粘贴固定类和绝缘类精密功能件产品 

 

资料来源：公司官网，长城证券产业金融研究院 

 

图表10：博硕科技导热导电类和缓冲类精密功能件产品  图表11：博硕科技智能自动化装备产品矩阵 

 

 

 

资料来源：公司官网，长城证券产业金融研究院  资料来源：公司官网，长城证券产业金融研究院 

客户储备充足，服务优质终端品牌。公司拥有优质的客户资源，直接客户主要为终端品

牌商及上游的制造服务商、 组件生产商。精密功能件：1）消费电子领域，客户主要包

括富士康、比亚迪、快捷达、信利光电、超声电子、歌尔股份等，面向的终端品牌包括苹果、

华为、亚马逊、小米、OPPO、VIVO、等。2）汽车电子领域，客户主要包括超声电子、信

利光电等，终端品牌包括奥迪、大众等。自动化装备：主要客户包括昆山力盟、富士康等，

终端品牌为苹果等知名企业。 

图表12：博硕科技产品客户及品牌终端情况 

产品类型 下游客户 终端品牌 

精密功能件 
消费电子领域 

智能手机 

富士康、比亚迪、欧菲光、

鹏鼎控股、信利光电、丘钛

科技等 

苹果、华为、小米、

OPPO、VIVO 等 

智能穿戴设

备、安防及其

他 

歌尔股份、快捷达、信利光

电等 

苹果、亚马逊、

Fitbit 等 

汽车电子领域 汽车电子 超声电子、信利光电等 奥迪、大众等 
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自动化装备 昆山力盟、富士康等 苹果等 

资料来源：公司招股说明书，长城证券产业金融研究院 

研发投入不断加大，市场竞争力不断提升。公司持续加大研发投入，2022 年研发投入 0.68

亿元，同比增长 36%，占比营收 5.8%；研发人员 277 人，占比公司总人数 22.28%。

公司以提高生产效率、产品良率、市场竞争力以及降低生产成本为目标，截至 2022 年

底，公司主要已开发项目包括通讯产品辅料生产设备检测及调节装置的研发、动力电池

配件生产工艺及专用设备的研发等。以提升组装产能为目标，公司正在进行研发的项目

包括单次多部件自动化组装工艺的研发等。截止 2022 年底，公司累计获得专利授权 197 

件，其中发明型专利 54 件，以及软件著作权 10 件。 

图表13：2018-2022 年博硕科技研发投入及增速  图表14：2018-2022 年博硕科技研发人员数量及占比 

 

 

 

资料来源：iFind，长城证券产业金融研究院  资料来源：iFind，长城证券产业金融研究院 

3. 盈利预测与投资评级 

我们预计公司 2023-2025 年归母净利润为 4.32/5.30/6.37 亿元，2023-2025 年 EPS 分别

为 3.58/4.40/5.28 元，当前股价对应 PE 分别为 15.2/12.4/10.3 倍。随着公司研发投入

不断加大，成本、质量控制体系的不断完善，我们看好公司未来业绩发展，首次覆盖，

给予“买入”评级。 

4. 风险提示 

全球宏观经济波动的风险；产品及技术更新的风险；募集资金投资项目实施的风险；客

户集中度较高的风险。  
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财务报表和主要财务比率 

  
资产负债表（百万元）       利润表（百万元）      

会计年度 2021A 2022A 2023E 2024E 2025E  会计年度 2021A 2022A 2023E 2024E 2025E 

流动资产 1824 2041 2423 2879 3452  营业收入 836 1170 1766 2195 2748 

现金 774 696 671 1084 1044  营业成本 451 649 971 1216 1560 

应收票据及应收账款 445 726 1111 1128 1703  营业税金及附加 7 9 15 19 23 

其他应收款 3 5 7 7 11  销售费用 21 50 58 72 92 

预付账款 2 22 14 31 26  管理费用 54 77 117 143 180 

存货 36 57 83 92 132  研发费用 50 68 107 134 164 

其他流动资产 564 536 536 536 536  财务费用 -4 -24 -15 -23 -31 

非流动资产 360 576 619 650 691  资产和信用减值损失 -2 -19 -16 -23 -30 

长期投资 0 0 0 0 0  其他收益 5 6 4 5 5 

固定资产 82 135 168 184 209  公允价值变动收益 17 14 8 10 12 

无形资产 17 91 103 117 134  投资净收益 8 9 5 6 7 

其他非流动资产 261 350 349 349 348  资产处置收益 0 1 0 0 0 

资产总计 2185 2616 3042 3529 4143  营业利润 285 354 514 633 755 

流动负债 203 420 543 592 690  营业外收入 0 0 0 0 0 

短期借款 0 0 119 0 18  营业外支出 2 1 1 1 1 

应付票据及应付账款 141 309 340 487 564  利润总额 283 353 513 632 753 

其他流动负债 63 111 85 105 108  所得税 38 38 68 82 95 

非流动负债 56 71 71 71 71  净利润 245 315 446 549 658 

长期借款 0 0 0 0 0  少数股东损益 8 9 13 19 21 

其他非流动负债 56 71 71 71 71  归属母公司净利润 237 306 432 530 637 

负债合计 259 491 614 663 761  EBITDA 289 363 524 643 763 

少数股东权益 21 28 41 60 81  EPS（元/股） 1.96 2.53 3.58 4.40 5.28 

股本 80 121 121 121 121        

资本公积 1481 1463 1463 1463 1463  主要财务比率      

留存收益 344 530 813 1113 1472  会计年度 2021A 2022A 2023E 2024E 2025E 

归属母公司股东权益 1905 2098 2386 2806 3301  成长能力      

负债和股东权益 2185 2616 3042 3529 4143  营业收入（%） 21.8 39.9 50.9 24.3 25.2 

       营业利润（%） 41.4 24.3 45.2 23.0 19.3 

       归属母公司净利润（%） 44.4 29.1 41.3 22.8 20.2 

       获利能力      

       毛利率（%） 46.1 44.6 45.0 44.6 43.2 

现金流量表（百万元）       净利率（%） 29.3 26.9 25.2 25.0 24.0 

会计年度 2021A 2022A 2023E 2024E 2025E  ROE（%） 12.7 14.8 18.4 19.3 19.6 

经营活动现金流 294 181 73 678 124  ROIC（%） 12.5 14.1 17.2 18.9 19.1 

净利润 245 315 446 549 658  偿债能力      

折旧摊销 12 27 27 34 41  资产负债率（%） 11.9 18.8 20.2 18.8 18.4 

财务费用 -4 -24 -15 -23 -31  净负债比率（%） -39.1 -31.3 -22.5 -37.8 -30.3 

投资损失 -8 -9 -5 -6 -7  流动比率 9.0 4.9 4.5 4.9 5.0 

营运资金变动 31 -183 -388 111 -554  速动比率 8.8 4.7 4.3 4.7 4.8 

其他经营现金流 17 55 8 13 18  营运能力      

投资活动现金流 -789 -138 -58 -48 -62  总资产周转率 0.6 0.5 0.6 0.7 0.7 

资本支出 77 167 71 64 82  应收账款周转率 1.8 2.0 1.9 2.0 1.9 

长期投资 -720 1 0 0 0  应付账款周转率 3.1 2.9 3.0 2.9 3.0 

其他投资现金流 8 28 13 16 20  每股指标（元）      

筹资活动现金流 1251 -125 -158 -98 -119  每股收益（最新摊薄） 1.96 2.53 3.58 4.40 5.28 

短期借款 -30 0 119 -119 18  每股经营现金流（最新摊薄） 2.44 1.50 0.60 5.62 1.03 

长期借款 0 0 0 0 0  每股净资产（最新摊薄） 15.79 17.38 19.72 23.12 27.15 

普通股增加 20 41 0 0 0  估值比率      

资本公积增加 1370 -18 0 0 0  P/E 27.7 21.5 15.2 12.4 10.3 

其他筹资现金流 -109 -148 -277 21 -137  P/B 3.4 3.1 2.8 2.4 2.0 

现金净增加额 754 -78 -143 532 -58  EV/EBITDA 18.2 14.9 10.6 7.8 6.7  
资料来源：长城证券产业金融研究院  注：股价为 2023年 4月 19 日收盘价 
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