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领益智造（002600.SZ）2023 年中报业绩预告点评     

业绩超预期，毛利率持续提升 
 

 2023 年 07 月 13 日 

 

➢ 事件：领益智造 7 月 12 日发布 2023 年半年度业绩预告，公司预计 2023

年上半年实现归母净利润 10-13 亿元，同比增长 108%-170%；实现扣非归母净

利润 10-13 亿元，同比增长 114-178%。单二季度来看，公司预计 Q2 实现归母

净利润 3.5 亿-6.5 亿元（YOY 96%-262%， QOQ -45%-1%）；扣非净利润 5.7-

8.7 亿元（YOY 149%-279%，QOQ 34%-104%）。 

➢ 23H1 业绩超预期，毛利率持续提升。2023H1 公司预计实现归母净利润 10-

13 亿元，同比增长 108%-170%；实现扣非归母净利润 10-13 亿元，同比增长

114-178%，业绩表现超预期。从毛利率看，2Q23 以来，随着全球经济及消费

电子行业的回暖，公司持续保持搞研发投入的同时，进行产品结构优化及降本增

效，加强成本费用管控，整体运营效率不断提高，2Q23 公司综合毛利率同比有

所提升。2023 年下半年，随着消费电子旺季到来，公司大客户份额&ASP 持续

提升，叠加光伏、汽车新业务产能扩张，预计 Q3 营收有望进一步环比提升。 

➢ 消费电子主业稳步前行，大客户份额&料号持续提升。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， 在大客户端份额

&ASP 稳中有升，产品线不断丰富，积极拓展笔记本电脑、平板电脑、智能可穿

戴设备等产品品类，布局新增长点。同时，苹果 Vision pro 开启空间计算时代，

公司为 VR/AR 海内外龙头核心合作伙伴，看好 AI+XR 趋势下，下一代消费电子

产品创新+领益卡位优势。此外，领益智造的全资子公司领鹏为工业机器人和机

器人制造设备提供设计、工程和制造解决方案，有望与 Hanson 成立合资公司，

成为机器人的主要授权制造商。公司坚持多中心国际化发展战略，未来印度、越

南、巴西、美国和土耳其等生产基地产能和订单将逐步释放，海外生产基地盈利

能力持续提升。 

➢ 汽车、光伏业务高速发展，打开成长天花板。新能源汽车方面，2021 年收

购浙江锦泰，布局动力电池电芯、铝壳、盖板、转接片和软连接等电池结构件产

品。目前已建成湖州、苏州、溧阳、福鼎、成都等五大生产基地，公司不断拓展

与海内外知名汽车、动力电池等领域头部客户，未来五大生产基地产能利用率提

升+欧美日及国内客户拓展，远期市场份额有望持续提升。光伏方面，公司已通

过海外生产基地向国际领先的清洁能源领域客户销售微型光伏逆变器，ODM 能

力凸显，具备介入逆变器制造市场的品牌效应。未来公司将持续受益海外光伏市

场装机量提升及生产基地建成后的产能释放，打造业绩新增长点。 

➢ 投资建议：预计公司 23-25 年归母净利润为 22.70/30.14/35.26 亿元，对

应现价 PE 为 22/17/14 倍，公司为国内精密智造领军者，且业务多方位布局

VR/AR+机器人+汽车+光伏领域，维持“推荐”评级。 

➢ 风险提示：宏观经济风险，新品拓展不及预期，消费电子需求疲软。   
[Table_Forcast] 盈利预测与财务指标 

项目/年度 2022A 2023E 2024E 2025E 

营业收入（百万元） 34485 38986 45478 52704 

增长率（%） 13.5 13.1 16.7 15.9 

归属母公司股东净利润（百万元） 1596 2270 3014 3526 

增长率（%） 35.2 42.2 32.8 17.0 

每股收益（元） 0.23 0.32 0.43 0.50 

PE 31 22 17 14 

PB 2.9 2.7 2.4 2.2 

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2023 年 07 月 13 日收盘价）   
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公司财务报表数据预测汇总  
[TABLE_FINANCE] 利润表（百万元） 2022A 2023E 2024E 2025E  主要财务指标 2022A 2023E 2024E 2025E 

营业总收入 34485 38986 45478 52704  成长能力（%）     

营业成本 27335 30888 35932 41506  营业收入增长率 13.49 13.05 16.65 15.89 

营业税金及附加 210 252 261 322  EBIT 增长率 105.10 16.39 23.44 19.86 

销售费用 302 408 449 511  净利润增长率 35.25 42.19 32.82 16.96 

管理费用 1460 1642 1880 2158  盈利能力（%）     

研发费用 2094 2441 2855 3322  毛利率 20.73 20.77 20.99 21.25 

EBIT 2921 3400 4197 5030  净利润率 4.63 5.82 6.63 6.69 

财务费用 148 272 280 270  总资产收益率 ROA 4.41 5.61 6.90 7.47 

资产减值损失 -1055 -742 -786 -884  净资产收益率 ROE 9.30 12.25 14.78 15.74 

投资收益 190 87 135 156  偿债能力     

营业利润 2054 2442 3227 3982  流动比率 1.47 1.47 1.54 1.61 

营业外收支 -55 -25 -26 -36  速动比率 1.02 1.08 1.13 1.17 

利润总额 1999 2417 3200 3947  现金比率 0.21 0.24 0.27 0.29 

所得税 408 147 187 426  资产负债率（%） 52.32 53.99 53.13 52.39 

净利润 1590 2270 3014 3521  经营效率     

归属于母公司净利润 1596 2270 3014 3526  应收账款周转天数 96.46 100.28 101.51 99.42 

EBITDA 5111 5887 7369 8531  存货周转天数 68.12 70.01 70.13 69.42 

      总资产周转率 0.96 1.02 1.08 1.16 

资产负债表（百万元） 2022A 2023E 2024E 2025E  每股指标（元）     

货币资金 2731 3730 4567 5428  每股收益 0.23 0.32 0.43 0.50 

应收账款及票据 9210 10745 12810 14492  每股净资产 2.45 2.64 2.91 3.20 

预付款项 115 102 128 153  每股经营现金流 0.59 0.74 0.77 0.88 

存货 5101 5182 6118 7010  每股股利 0.12 0.16 0.22 0.26 

其他流动资产 2251 3100 2518 2539  估值分析     

流动资产合计 19407 22860 26140 29622  PE 31 22 17 14 

长期股权投资 673 759 894 1050  PB 2.9 2.7 2.4 2.2 

固定资产 9818 10573 10706 10628  EV/EBITDA 10.69 9.28 7.41 6.40 

无形资产 1212 1305 1376 1351  股息收益率（%） 1.62 2.31 3.06 3.58 

非流动资产合计 16785 17622 17572 17599       

资产合计 36192 40482 43711 47221       

短期借款 2027 2327 2327 2327  现金流量表（百万元） 2022A 2023E 2024E 2025E 

应付账款及票据 6960 9334 10494 11744  净利润 1590 2270 3014 3521 

其他流动负债 4252 3902 4108 4375  折旧和摊销 2190 2487 3172 3501 

流动负债合计 13238 15563 16929 18445  营运资金变动 -1235 -588 -1936 -2053 

长期借款 3825 4358 4358 4358  经营活动现金流 4125 5210 5364 6172 

其他长期负债 1871 1938 1938 1938  资本开支 -2210 -2872 -2832 -3237 

非流动负债合计 5697 6295 6295 6295  投资 -1 -22 0 0 

负债合计 18935 21858 23224 24740  投资活动现金流 -3268 -3035 -2832 -3237 

股本 1764 1733 1733 1733  股权募资 59 -92 0 0 

少数股东权益 90 90 90 85  债务募资 -427 168 0 0 

股东权益合计 17257 18625 20488 22480  筹资活动现金流 -1159 -1176 -1696 -2073 

负债和股东权益合计 36192 40482 43711 47221  现金净流量 -247 999 836 862 

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测   
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