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[Table_Title] 信息技术 技术硬件与设备 

营收利润高增长，消费电子、通信、汽车电子全面发力 
  [Table_Summary]  事件：立讯精密发布三季报，公司前三季度实现收入 221.13亿元，同

比增长 59.23%，归属于上市公司的净利润 16.57 亿元，同比增长

53.12%，扣非净利润 15.73 亿元，同比增长 62.44%。公司公告 2018

年全年业绩展望，预计全年净利润 24.51亿元-26.20亿元，同比增长

45%-55%。  

 

三季度营收利润快速增长，净利率同比环比均提升，盈利能力持续增

强。三季度单季度实现营业收入 101.05 亿元，同比/环比增长

80.08%/52.60%，三季度实现净利润 8.60 亿元，同比/环比增长

114.60%/84.59%, 扣 非 净 利 润 8.11 亿 元 ， 同 比 / 环 比 增 长

113.19%/58.79%,营收利润均大幅增长，在手机行业总体销量下滑情况

下，立足精密制造能力，依然靠产品品类脱产逆市成长；公司三季度

毛利率 21.95%，同比下滑 0.84pct，环比增长 2.25pct，三季度净利

率 8.51%，同比/环比增长 1.37pct/1.47pct，公司盈利能力持续增强。

公司三季度研发费用投入 8.01亿元，继续加大研发投入情况下，公司

精密自动化制造能力持续提升，增效减耗成效明显，实现了利润的稳

步增长。 

 

研发投入、固定资产持续增加，在建工程有序推进，奠定未来成长基

础。研发投入是公司成长的先导指标，公司前三季度研发费用投入

17.33亿元，研发费用率 7.83%，其中三季度研发费用 8.01 亿元，研

发费用率 7.92%，相比于 2017 年研发费用率 6.75%，增加 1.17%，公

司研发投入持续加大，成长为研发智造型公司。固定资产 89.08 亿元，

相比于 2017 年年末增加 25.39 亿元，在建工程 11.66 亿元，公司在

LCP 天线、无线充电、马达、声学等方面持续扩大产能，呈现供销两

旺的局面。  

 

资产负债率健康，大股东质押比例低风险小。报告期内，公司资产负

债率 55.53%,同比增加 9.21pct,公司通过自身融资能力扩大产能，资

产负债表健康。报告期内，大股东股权质押率 53%，同比增加 26%，主

要是大股东收购采埃孚旗下汽车电子资产与台湾光宝旗下立景摄像头

产业需要的资金，整体质押率不高，离预警线与平仓线还有很大空间，

质押风险小。 

 

消费电子业务新产品拓展，良率提升进展迅速，贡献主要营收利润。

报告期内，公司在大客户的声学、马达、无线充电、LCP 天线取得重

大进展。声学方面，成为苹果 Iphone XR主力供应商，Airpod 良率进

一步提升；线性马达方面，良率已经提升到理想水平；无线充电成为

苹果的独家供应商；LCP天线 8月已经解决所有技术问题，开始量产。

新产品在下半年开始放量，保证 Q4 和明年业绩。  

 

通讯业务、汽车电子进展顺利，开始导入国际大客户。通讯业务中，

 走势比较 

 

[Table_Info]  股票数据 

总股本/流通(百万股) 4,115/4,110 

总市值/流通(百万元) 70,360/70,289 

12 个月最高/最低(元) 27.70/14.11 
 
[Table_ReportInfo] 相关研究报告：  

立讯精密（002475）《立讯精密

-002475-一季报点评-汇兑损失影

响一季度业绩，消费电子多线开花

带 来 长 线 发 展 -20180425 》

--2018/04/25 

 

 

 
[Table_Author] 证券分析师：刘翔 

电话：021-61376547 

E-MAIL：liuxiang@tpyzq.com 

执业资格证书编码：S1190517060001 
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在基站和滤波器方面，已经从潜伏期到成长期，明显受益 5G趋势，光

电领域，400G 产品已经开始小批量供货。汽车电子方面，进入大陆电

子、博世供应链，车载无线充电领域也有望取得进展。  

 

全年业绩指乐观，未来成长路线明确。公司披露 2018 年全年业绩目

标，预计全年净利润 24.51亿元-26.20亿元，同比增长 45%-55%。对

应 2018年 Q4 7.94亿元-8.03亿元净利润，考虑到公司四季度计提股

票期权激励费用 5150万元和出售珠海双赢 FPC厂计提的 8000 万资产

减值损失，实际净利润更高。公司基于精密制造能力，减持“”老客

户、新产品；老产品、新客户、新市场“的战略，消费电子领域，新

产品包括马达、无线充电、LCP 天线等领域放量，通讯和汽车电子领

域持续突破，未来继续保持稳健成长。 

 

投资建议与评级：预计 18-20年公司净利润分别为 25.39/34.65/45.77 

亿元，EPS 分别为 0.80/1.09/1.44 元，当前股价对应 PE 分别为 

22.16/16.24/12.29 倍，维持买入评级。 

 

风险提示：智能终端产品销售不及预期，公司新产品进展不及预期。 

 

[Table_ProfitInfo] 
 盈利预测和财务指标： 
  2017A 2018E 2019E 2020E 

营业收入(百万元) 22826 32666 41976 52364 

（+/-%） 65.85 43.11 28.50 24.75 

净利润(百万元） 1691 2539 3465 4577 

（+/-%） 46.18 50.19 36.45 32.12 

摊薄每股收益(元) 0.53 0.80 1.09 1.44 

市盈率(PE) 44.23 22.16 16.24 12.29 

资料来源：Wind，太平洋证券注：摊薄每股收益按最新总股本计算 
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[TABLE_FINANCEINFO] 资产负债表(百万）       利润表(百万）      

 2016A 2017A 2018E 2019E 2020E   2016A 2017A 2018E 2019E 2020E 

货币资金 4637 4008 -34 810 2900  营业收入 13763 22826 32666 41976 52364 

应收和预付款项 4789 7204 8620 11075 13813  营业成本 10804 18260 26062 33199 41043 

存货 2122 3474 3993 5086 6288  营业税金及附加 76 119 175 222 279 

其他流动资产 2997 2686 2781 2887 3005  销售费用 230 315 498 610 780 

流动资产合计 14545 17372 15361 19859 26006  管理费用 1323 2118 2999 3904 4870 

长期股权投资 46 58 58 58 58  财务费用 36 203 0 0 0 

投资性房地产 73 72 72 72 72  资产减值损失 17 112 0 0 0 

固定资产 4216 6369 7607 8582 9292  投资收益 21 184 102 143 123 

在建工程 342 877 1412 1947 2483  公允价值变动 5 52 0 0 0 

无形资产开发支出 532 555 557 559 561  营业利润 1303 2052 3034 4184 5515 

长期待摊费用 0 0     其他非经营损益 86 -14 36 11 24 

其他非流动资产 6410 9514 11290 12802 14049  利润总额 1389 2039 3070 4195 5539 

资产总计 20955 26886 26651 32660 40055  所得税 207 291 448 605 803 

短期借款 3052 4524 0 0 0  净利润 1182 1748 2623 3590 4736 

应付和预收款项 4198 6125 7351 9364 11577  少数股东损益 26 57 83 126 158 

长期借款 84 706 706 706 706  归母股东净利润 1157 1691 2539 3465 4577 

其他负债 1490 1606 2047 2453 2899        

负债合计 8825 12961 10104 12523 15182  预测指标      

股本 2120 3173 3173 3173 3173   2016A 2017A 2018E 2019E 2020E 

资本公积 5657 4538 4538 4538 4538  毛利率 21.50% 20.00% 20.22% 20.91% 21.62% 

留存收益 3572 5093 7632 11096 15674  销售净利率 35.18% 7.41% 7.77% 8.25% 8.74% 

归母公司股东权益 11252 12938 15477 18942 23520  销售收入增长率 35.73% 65.86% 43.11% 28.50% 24.75% 

少数股东权益 878 987 1070 1196 1354  EBIT 增长率 13.43% 57.31% 36.95% 36.65% 32.02% 

股东权益合计 12130 13925 16547 20138 24873  净利润增长率 7.23% 46.18% 50.19% 36.45% 32.12% 

负债和股东权益 20955 26886 26651 32660 40055  ROE 10.28% 13.07% 16.41% 18.29% 19.46% 

       ROA 5.52% 6.29% 9.53% 10.61% 11.43% 

现金流量表(百万）       ROIC 11.54% 12.99% 15.48% 18.24% 21.21% 

 2016A 2017A 2018E 2019E 2020E  EPS(X) 0.60 0.53 0.80 1.09 1.44 

经营性现金流 1310 169 3055 3400 4654  PE(X) 34.58 44.23 22.16 16.24 12.29 

投资性现金流 -3801 -2596 -2572 -2557 -2564  PB(X) 3.91 5.75 3.63 2.97 2.39 

融资性现金流 5093 1875 -4524 0 0  PS(X) 3.20 3.26 1.72 1.34 1.07 

现金增加额 2601 -552 0 0 0  EV/EBITDA(X) 22.08 25.55 14.24 10.41 7.72 

 
资料来源：WIND，太平洋证券 
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投资评级说明 
1、行业评级 

看好：我们预计未来 6个月内，行业整体回报高于市场整体水平 5%以上； 

中性：我们预计未来 6 个月内，行业整体回报介于市场整体水平－5%与 5%之间； 

看淡：我们预计未来 6个月内，行业整体回报低于市场整体水平 5%以下。 

2、公司评级 

买入：我们预计未来 6个月内，个股相对大盘涨幅在 15%以上； 

增持：我们预计未来 6个月内，个股相对大盘涨幅介于 5%与 15%之间； 

持有：我们预计未来 6个月内，个股相对大盘涨幅介于-5%与 5%之间； 

减持：我们预计未来 6个月内，个股相对大盘涨幅介于-5%与-15%之间； 
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