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2022 年尽管受到疫情、地缘政治以及需求下行等影响，消费电子行业表现分化，

2023 年消费电子复苏可期。以各家公司业绩预告中值加总计算，已披露的 13 家重

点公司合计归母净利润为 283 亿元，同比增长 24%。 

立讯精密：22 年预计归母净利润 95.45-98.99 亿元，同比+(35-40)%；扣非归母净

利润 92.19-96.13 亿元，同比 +(53.26-59.80)%。公司 22 年智能模组跨产品与跨

领域应用，系统封装工艺顺利量产，智能可穿戴和手机组装业务如期开展，汽车板

块进一步明确 Tier1 核心零部件的战略目标，与奇瑞集团搭建 ODM共同造车平台。

2023 年，公司 iPhone 组装业务预计出货约 5000 万只，Watch 组装业务份额维持

高位，叠加苹果MR产品推出驱动公司元宇宙业务以及汽车业务快速推进，23 年业

绩增长可期。 

歌尔股份：22 年预计归母净利润 17.10-21.37 亿元，同比-(50-60)%；扣非归母净

利润 15.33-19.16 亿元，同比 -(50-60)%，主要系公司 22 年受境外大客户暂停生

产某款智能声学整机产品影响，该事件致公司直接损失和资产减值损失约 20-24 亿

元。2023 年，公司凭借与大客户的长期合作或重拾份额，此外随着 VR业务的快速

发展，有望重获发展动能。 

鹏鼎控股：22 年预计归母净利润 47.93-52.08 亿元，同比+(45.0-57.0)%；扣非归

母净利润 47.90-52.05 亿元，同比 +(54.30-67.66)%。随着受疫情影响的供应链逐

步恢复，公司 22 年新产品的良率稳步提高，产能利用率较上年进一步提升，通过

成本管控、制程改善、不断强化自动化生产，生产成本持续降低，带动利润增加。 

东山精密：22 年预计归母净利润 23.30-24.30 亿元，同比+(25.10-30.47)%；扣非

归母净利润 20.97- 21.97 亿元，同比 +(33.00-39.35)%。公司 22 年核心产业电子

电路业务收入和利润实现稳定增长，而且新能源及其汽车业务扎实推进，新产品、

新客户导入顺利，利润增长幅度较大，据我们预测，汽车业务 22 年营收有望实现

翻倍增长至约 26 亿。23 年，随着消费电子复苏传统 PCB 业务有望稳步增长，汽车

领域公司产品品类不断拓宽到电池托盘、电芯壳体等，且在美国及墨西哥建设和收

购产能实现大客户就近配套，汽车业务大幅提升可期。 

领益智造：22 年预计归母净利润 15.00-17.00 亿元，同比+(27.11-44.06)%；扣非

归母净利润 14.15-16.15 亿元，同比 +(75.88-100.73)%。22 年公司聚焦和巩固消

费电子业务优势，精密功能件、结构件等核心业务保持平稳增长，并积极布局 AR/VR、

笔记本电脑等新的消费电子业务领域；持续拓展新能源车、光伏储能等清洁能源业

务，相关业务收入实现快速增长；积极落实全球化战略，海外生产基地盈利能力持

续提升；不断优化产品结构，加强成本费用管理，提升整体盈利能力，扣非归母利

润实现大幅度增长。 

蓝思科技：22 年预计归母净利润 24.22-25.26 亿元，同比+(17.0-22.0)%；扣非归

母净利润 19.05-20.09 亿元，同比 +(54.16-62.54)%。2022 年公司在保持已有消费

电子结构件（玻璃、金属、蓝宝石等）、智能可穿戴设备（智能手表、智能头显等）、

新能源汽车智能驾驶舱等业务规模基础上，不断拓展新客户、新项目，公司全年营

业收入较上年同期实现稳步增长，主要经营指标及盈利水平持续改善。 

要点 
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鹏辉能源：22 年预计归母净利润 6.00-6.92 亿元，同比+(228.89-279.28)%；

扣非归母净利润 5.44-6.36 亿元，同比 +(297.81-364.99)%。公司 22 年持续

加大储能市场的开拓力度，储能电池业务收入同比大幅增加，汽车动力电池业务

收入同比也有较大增长，消费电池业务保持平稳增速，促使归母净利润同比大幅

度提升。 

珠海冠宇：22 年预计归母净利润 0.70-0.90 亿元，同比-(90.48-92.60)%；扣非

归母净利润 0.12-0.18 亿元，同比 -(97.86-98.58)%。22 年由于原材料价格同

比增长幅度较高，公司产品的单位生产成本提高而销售价格的调整存在一定的滞

后性，无法及时传导至下游客户，同时受俄乌冲突、疫情等因素影响，消费电子

需求端的萎缩导致产能利用率较低，导致公司毛利率下降。此外，公司动力类业

务尚处于起步阶段，面对竞争激烈的动力类锂离子电池市场，对下游客户的议价

能力有限，随着对动力类业务资源投入的持续增加，亏损相应增加。公司为了保

证技术创新，维持市场竞争优势，持续加大研发投入，导致研发费用增加，导致

扣非归母净利润下降。 

创维数字：22 年预计归母净利润 7.30-9.10 亿元，同比+(73.07-115.75)%；扣

非归母净利润 6.40-8.30 亿元，同比 +(156.57-232.75)%。基于 22 年公司智能

终端的数字智能机顶盒和宽带网络连接设备销售数量、营收规模及毛利率同比增

加，净利润同比增长幅度较大。 

长盈精密：22 年预计归母净利润 0.32-0.48 亿元，扣非归母净利润 0.10-0.26 

亿元，均较 21 年扭亏为盈。公司 22 年净利润扭亏，同比大幅度增长主要来源

于新能源零组件产能逐步释放，边际效益开始体现，多个国际大客户产品量产稳

定，盈利水平逐步恢复，同时汇率变动也对整体业绩有积极影响。 

安洁科技：22 年预计归母净利润 2.60-3.60 亿元，同比+(30.59-80.81)%；扣

非归母净利润 2.55-3.55 亿元，同比 +(169.44-176.11)%。受益于新能源汽车

行业的快速发展，客户出货量增加导致订单量明显增加，公司 22 年新能源汽车

业务稳步增量，新能源汽车业务占比不断提升。同时，公司通过技术升级转型为

国际客户配套消费电子产品核心零部件，带来单台价值和市场份额的增长，带动

消费电子业务营业收入和净利润增长。此外，公司提升内部管理效率，优化生产

工艺和技术，降本措施持续有效推进，进一步降低费用促使净利润大幅度提升。 

消费电子行业投资建议：建议关注立讯精密、东山精密、歌尔股份、鹏鼎控股、

领益智造、蓝思科技、鹏辉能源、珠海冠宇、创维数字、长盈精密、安洁科技、

信维通信。 

风险分析：消费电子市场不及预期，新能源扩张不及预期，技术研发不及预期。 
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图表 1：A 股重点消费电子公司 2022 年度业绩预告汇总（单位：亿元）  

公司名称 
单季归母净利润 

22 年业绩预告

净利润平均值 
22 年业绩预告归母净利润 22 年业绩预告扣非归母净利润 

22Q1 22Q2 22Q3 22Q4 22E 上限 下限 上限 下限 

立讯精密 18.03  19.81  26.16  33.22  97.22  98.99 95.45 96.13 92.19 

YoY（%） 33.6% 13.9% 63.5% 39.5%       

QoQ（%） -24.3% 9.8% 32.1% 27.0%       

歌尔股份 9.01  11.78  17.61  -19.16  19.24  21.37 17.10 19.16 15.33 

YoY（%） -6.7% 53.9% 10.0% 扭盈为亏       

QoQ（%） -4.4% 30.7% 49.5% 扭盈为亏       

鹏鼎控股 5.93  8.33  18.38  17.36  50.01  52.08 47.93 52.05 47.90 

YoY（%） 69.0% 195.2% 75.9% 5.9%       

QoQ（%） -63.8% 40.5% 120.6% -5.5%       

东山精密 3.64  4.32  7.84  7.99  23.80  24.30 23.30 21.97 20.97 

YoY（%） 48.6% 20.2% 32.2% 20.3%       

QoQ（%） -45.2% 18.6% 81.5% 1.9%       

领益智造 3.01  1.81  7.45  3.74  16.00  17.00 15.00 16.15 14.15 

YoY（%） -35.0% 扭亏为盈 -14.7% 扭亏为盈       

QoQ（%） 扭亏为盈 -40.0% 312.4% -49.8%       

蓝思科技 -4.11  1.07  10.64  17.15  24.74  25.26 24.22 20.09 19.05 

YoY（%） 扭盈为亏 -90.3% 7.6% 扭亏为盈       

QoQ（%） 亏损收窄 扭亏为盈 897.1% 61.1%       

鹏辉能源 0.91  1.53  1.99  2.03  6.46  6.92 6.00 6.36 5.44 

YoY（%） 65.5% 140.7% 337.0% 1000.6%       

QoQ（%） 391.5% 69.2% 30.0% 1.8%       

珠海冠宇 0.51  0.11  0.22  -0.05  0.80  0.90 0.70 0.18 0.12 

YoY（%） -80.0% -96.4% -90.6% 扭盈为亏       

QoQ（%） -61.3% -77.4% 95.1% 扭盈为亏       

创维数字 2.08  2.83  2.15  1.13  8.20  9.10 7.30 8.30 6.40 

YoY（%） 33.7% 120.3% 扭亏为盈 -26.0%       

QoQ（%） 36.2% 36.1% -23.9% -47.5%       

长盈精密 -1.95  -0.72  1.56  1.52  0.40  0.48 0.32 0.26 0.10 

YoY（%） 扭盈为亏 扭盈为亏 扭亏为盈 扭亏为盈       

QoQ（%） 亏损收窄 亏损收窄 扭亏为盈 -2.5%       

环旭电子 4.39  6.46  10.86  8.95  30.66  31.59 29.73 30.51 28.82 

YoY（%） 79.4% 110.8% 90.0% 21.7%       

QoQ（%） -40.3% 47.1% 68.3% -17.7%       

安洁科技 0.85  0.52  0.91  0.82  3.10  3.60 2.60 3.55 2.55 

YoY（%） 1787.7% 117.2% 20.5% -13.9%       

QoQ（%） -10.4% -38.7% 75.4% -10.6%       

恒铭达 0.35  0.47  0.70  0.43  1.95  2.10 1.80 2.17 1.87 

YoY（%） 96.6% 196.3% 扭亏为盈 -15.2%      

QoQ（%） -31.7% 33.7% 51.4% -38.6%      

资料来源：Wind、光大证券研究所整理； 22Q4 净利润值为 22 年净利润预告中值减去前三季度历史值； 
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图表 2：A 股重点消费电子公司估值情况 

序

号 
证券代码 公司名称 

市值 

（亿元） 

营业收入（亿元） 归母净利润（亿元） PE 

21A 22E 23E 24E 21A 22E 23E 24E 21A 22E 23E 24E 

1 002475.SZ 立讯精密 2286  1539.46  2137.18  2653.89  3189.27  70.71  98.36  131.39  163.85  32  23  17  14  

 YoY（%）    66.4% 38.8% 24.2% 20.2% -2.1% 39.1% 33.6% 24.7%         

2 002241.SZ 歌尔股份 762  782.21  974.88  1168.55  1373.76  42.75  42.04  54.55  66.71  18  18  14  11  

 YoY（%）    35.5% 24.6% 19.9% 17.6% 50.1% -1.7% 29.8% 22.3%         

3 002938.SZ 鹏鼎控股 695  333.15  379.70  426.07  476.84  33.17  48.58  52.92  60.92  21  14  13  11  

 YoY（%）    11.6% 14.0% 12.2% 11.9% 16.7% 46.4% 8.9% 15.1%         

4 002384.SZ 东山精密 504  317.93  348.88  406.84  474.80  18.62  23.99  30.22  37.10  27  21  17  14  

 YoY（%）    13.2% 9.7% 16.6% 16.7% 21.7% 28.8% 26.0% 22.8%         

5 002600.SZ 领益智造 408  303.84  351.35  422.63  494.29  11.80  14.71  20.80  26.25  35  28  20  16  

 YoY（%）    8.0% 15.6% 20.3% 17.0% -47.9% 24.7% 41.4% 26.2%         

6 300433.SZ 蓝思科技 677  452.68  474.67  558.96  641.08  20.70  23.08  29.25  41.38  33  29  23  16  

 YoY（%）    22.5% 4.9% 17.8% 14.7% -57.7% 11.5% 26.7% 41.5%         

7 300438.SZ 鹏辉能源 330  56.93  98.90  166.64  231.39  1.82  6.64  12.62  18.36  181  50  26  18  

 YoY（%）    56.3% 73.7% 68.5% 38.9% 242.9% 263.9% 90.0% 45.5%         

8 688772.SH 珠海冠宇 252  103.40  119.18  156.89  192.52  9.46  2.67  11.52  15.79  27  94  22  16  

 YoY（%）    48.5% 15.3% 31.6% 22.7% 15.8% -71.8% 331.4% 37.1%         

9 000810.SZ 创维数字 194  108.47  133.89  164.86  197.41  4.22  9.11  11.33  13.87  46  21  17  14  

 YoY（%）    27.5% 23.4% 23.1% 19.7% 9.9% 116.1% 24.3% 22.5%         

10 300115.SZ 长盈精密 162  110.47  141.62  184.31  223.02  -6.05  0.63  6.85  11.45  N/A  259  24  14  

 YoY（%）    12.7% 28.2% 30.1% 21.0% 扭盈为亏 扭亏为盈 989.9% 67.3%         

11 601231.SH 环旭电子 367  553.00  685.16  815.75  937.58  18.58  30.60  35.59  42.42  20  12  10  9  

 YoY（%）    15.9% 23.9% 19.1% 14.9% 6.8% 64.7% 16.3% 19.2%         

12 002635.SZ 安洁科技 100  38.84  43.31  54.37  71.26  1.99  3.23  4.54  5.93  50  31  22  17  

 YoY（%）    33.7% 11.5% 25.5% 31.1% -57.5% 62.0% 40.6% 30.7%         

13 002947.SZ 恒铭达 57  11.30  17.86  24.18  32.66  0.31  2.66  4.20  5.54  182  21  14  10  

 YoY（%）    75.6% 58.0% 35.4% 35.1% -70.2% 750.8% 57.9% 31.9%         

 合计  6794  4711.68  5906.59  7203.96  8535.88  228.09  306.30  405.77  509.57  平均值 

 YoY（%）    33.3% 25.4% 22.0% 18.5% -11.5% 34.3% 32.5% 25.6% 56  48  18  14  

资料来源：Wind、光大证券研究所整理；股价时间为 2023-02-10，2022-2024 年为 Wind 一致性预测； 
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行业及公司评级体系 

评级 说明 

行 

业 

及 

公 

司 

评 

级 

买入 未来 6-12 个月的投资收益率领先市场基准指数 15%以上 

增持 未来 6-12 个月的投资收益率领先市场基准指数 5%至 15%； 

中性 未来 6-12 个月的投资收益率与市场基准指数的变动幅度相差-5%至 5%； 

减持 未来 6-12 个月的投资收益率落后市场基准指数 5%至 15%； 

卖出 未来 6-12 个月的投资收益率落后市场基准指数 15%以上； 

无评级 因无法获取必要的资料，或者公司面临无法预见结果的重大不确定性事件，或者其他原因，致使无法给出明确的投资评级。 

基准指数说明： 
A 股主板基准为沪深 300 指数；中小盘基准为中小板指；创业板基准为创业板指；新三板基准为新三板指数；港股基准指数为恒生

指数。 

分析、估值方法的局限性说明 

本报告所包含的分析基于各种假设，不同假设可能导致分析结果出现重大不同。本报告采用的各种估值方法及模型均有其局限性，估值结果不保
证所涉及证券能够在该价格交易。 

分析师声明 

本报告署名分析师具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格并注册为证券分析师，以勤勉的职业态度、专业审慎的研究方法，使用合法
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