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公司基本资讯 

产业别 电子 
A 股价(2014/5/29) 29.19 
深证成指(2014/5/29) 7341.56 
股价 12 个月高/低 43.78/20.87 
总发行股数(百万) 766.46 
A 股数(百万) 766.46 
A 市值(亿元) 223.73 
主要股东 立讯有限公司

(62.68%) 
每股净值(元) 3.08 
股价/账面净值 9.47 

 一个月 三个月 一年 

股价涨跌(%) 
3.7 15.1 60.0 

 

近期评等 

出刊日期 前日收盘 评等 
   

   

产品组合 

电脑连接器 67.2% 

其它连接器 32.8% 

  

  

  

机构投资者占流通 A股比例 

基金 18.6% 

社保 1.0% 

券商集合理财 0.1% 

 

股价相对大盘走势 
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立迅精密(002475.SZ) Buy 买入

切入 iwatch 供应链，增发确立业绩长期增长趋势 

结论与建议：  

做为苹果 iwatch 充电模块的潜在供应商，公司 2014 年业绩有望受益于

苹果新品的推出而继续大幅增长，另外公司增发募资将继续推动产能规模提

升，为未来业绩成长奠定基石。长期来看，随着消费电子、汽车领域需求增

长，连接器行业整体增速将较为可观，另外，公司作为国内连接器生产的龙

头企业，势必受益全球产业布局向中国的倾斜。我们基于公司切入 iwatch 供

应链的假设，我们上调了公司 2014-2015 年净利润约 27%和 41%，我们预计公

司 2014-15 年可实现净利润 5.7 亿、8.1 亿，YoY 增长 67%、43%，EPS 为 0.74

元、1.05 元，对应 PE 分别为 40 倍、28 倍，考虑到公司较快的业绩成长行，

上调至“买入＂建议。 

 有望切入 iwatch 供应链：作为国内连接器生产的龙头企业，公司在无线

领域浸淫多年，有望成为 iwatch 无线充电线圈的最大供应商，基于

iwatch 2H14面试，出货量2000万、公司供货占比7成估算，预计给iwatch

供货将拉动营收 10 亿元。另外，考虑到切入苹果供应链对于公司毛利率

的贡献，我们预计公司 14 年净利润有望继续大幅成长。 

 切入可穿戴、智能家居市场，增发奠定增长基石：公司拟募资 20 亿元用

于收购子公司的少数股东权益，同时增加智能移动连接组件、FPC、复合

制成机构件产能，公司切入可穿戴、智能家居领域意图明显，将为公司

业绩成长注入动力。 

 1Q14 净利润增长加速：公司 2014 年一季度实现营业收入 13.6 亿，YOY

增长 73.2%；实现净利润 9022 万元，YOY 增长 99%，扣除非经常损益净利

润为 8522 万元，YOY 增长达到 116%，一季度 EPS 为 0.16 元。公司 1Q14

净利润大幅增长主要源于给苹果供应 lighting 线。同时受益于规模效益

的提升，其期间费用率较上年下降了 2.1 个百分点。 

 1H14 净利润继续大幅增长：公司预增净利润 2 亿至 2.4 亿元，YOY 增长

70%-100%，相应的 2Q14 净利润 1.1 亿元-1.5 亿元，YOY 增长 52%-101%。 

 盈利预测和投资建议：基于公司切入 iwatch 供应链的假设，我们上调了

公司2014-2015年净利润约27%和41%，预计2014-15年可实现净利润5.7

亿、8.1 亿，YoY 增长 67%、43%，EPS 为 0.74 元、1.05 元，对应 PE 分别

为 40 倍、28 倍，考虑到公司较快的业绩成长行，上调至“买入＂建议。 

  

 

年度截止 12 月 31 日  2011 2012 2013 2014F 2015F

纯利 (Net profit) RMB 百万元 257 263 340 566 808 

同比增减 ％ 122.13 2.30 29.15 66.72 42.57

每股盈余 (EPS) RMB 元 0.34 0.34 0.44 0.74 1.05

同比增减 ％ 122.13 2.30 29.15 66.72 42.57

市盈率(P/E) X 87.86 85.88 66.50 39.89 27.98 

股利 (DPS) RMB 元 0.20 0.10 0.07 0.10 0.15

股息率 (Yield) ％ 0.68 0.34 0.24 0.34 0.51
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预期报酬(Expected Return；ER)为准，说明如下： 

强力买入 Strong Buy (ER ≧ 30%)；买入 Buy (30% ＞ ER ≧ 10%) 

中性 Neutral (10% ＞ ER ＞ -10%)  

卖出 Sell (-30% ＜ER ≦ -10%)；强力卖出 Strong Sell (ER ≦ -30%) 

附一：合幷损益表 

百万元 2011 2012 2013 2014F 2015F

营业收入 2556 3147 4592 6658 8755

经营成本 1991 2480 3647 5100 6610 

营业税金及附加 11 23 26 40 53

销售费用 30 55 81 120 158 

管理费用 97 197 343 526 692

财务费用 13 10 63 87 114

资产减值损失 1 1 12 2 2

投资收益 0 3 14 10 10 

营业利润 413 390 490 794 1137

营业外收入 12 14 57 15 15

营业外支出 1 1 3 1 1

利润总额 425 402 543 808 1151

所得税 55 64 81 133 190 

少数股东损益 112 75 122 108 154

归属于母公司所有者的净利润 257 263 340 566 808 

附二：合幷资产负债表 6 

百万元 2011 2012 2013 2014F 2015F

货币资金 763 452 737 855 1061

应收账款 1016 1157 1706 2217 2705

存货 247 414 678 1051 1419

流动资产合计 2203 2162 3411 4809 5771

长期股权投资 0 0 33 33 33

固定资产 413 911 1433 1720 2064

在建工程 103 185 322 451 582

非流动资产合计 1082 1900 2754 3415 4235

资产总计 3285 4063 6165 8224 10006

流动负债合计 1079 1501 2728 3000 3300 

非流动负债合计 6 16 300 447 640 

负债合计 1086 1517 3028 3448 3940 

少数股东权益 359 494 820 820 820 

股东权益合计 1840 2052 2318 3957 5246

负债及股东权益合计 3285 4063 6165 8224 10006

附三：合幷现金流量表 

百万元 2011 2012 2013 2014F 2015F

经营活动产生的现金流量净额 309 418 294 211 274

投资活动产生的现金流量净额 -42 -511 -764 -999 -430

筹资活动产生的现金流量净额 159 -156 746 1273 588

现金及现金等价物净增加额 422 -249 264 485 432
1
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