
证券研究报告·公司点评报告·电子 

 

东吴证券研究所 

 

 1 / 3 

请务必阅读正文之后的免责声明部分 

 

统联精密（688210） 
 

23 年年报及 24 年一季报业绩点评：业绩符

合预期，精密结构件核心竞争力突出 

 

 

2024 年 04 月 30 日 

  
证券分析师  马天翼 

执业证书：S0600522090001 

 maty@dwzq.com.cn 

证券分析师  金晶 

执业证书：S0600523050003 

 jinj@dwzq.com.cn  
  
股价走势 

  
 

市场数据  
收盘价(元) 19.68 

一年最低/最高价 14.84/29.27 

市净率(倍) 2.57 

流通A股市值(百万元) 2,079.74 

总市值(百万元) 3,119.93 
 
 

基础数据  
每股净资产(元,LF) 7.65 

资产负债率(%,LF) 39.46 

总股本(百万股) 158.53 

流通 A 股(百万股) 105.68  
 

相关研究  
《统联精密(688210)：营收拐点已现，

新业务快速放量》 

2023-11-06 

《统联精密(688210)：2023 年中报业

绩点评：Q2 扭亏为盈，折叠屏业务带

来成长新动能 》 

2023-09-03 
 

 

买入（维持） 
 

[Table_EPS]      盈利预测与估值 2022A 2023A 2024E 2025E 2026E 

营业总收入（百万元） 508.64 561.72 1,003.52 1,527.83 2,134.93 

同比（%） 43.47 10.43 78.65 52.25 39.74 

归母净利润（百万元） 94.90 58.77 171.36 271.09 403.41 

同比（%） 100.06 (38.07) 191.57 58.20 48.81 

EPS-最新摊薄（元/股） 0.60 0.37 1.08 1.71 2.54 

P/E（现价&最新摊薄） 31.52 50.90 17.46 11.04 7.42 
  

[Table_Tag]  
  
[Table_Summary] 
事件：公司发布 2023 年年度报告和 2024 年一季报 

◼ 业绩符合预期，净利润持续增长：23 年全年，公司实现营收 5.6 亿元，
yoy+10.4%，归母净利润 0.6 亿元，yoy-38.1%，扣非归母净利润 0.5 亿
元，yoy-28.0%；营收逐季增长，业绩符合预期。其中，MIM 精密零部
件收入为 3.2 亿元，yoy-3.7%，非 MIM 精密零部件收入为 2.3 亿元，
yoy+38.7%。费用端，公司对客户定制化产品及先进技术的研发需求增
加，进一步加大投入，23 年研发投入 0.8 亿元，yoy+36.5%；研发/销售
/管理费率分别为 14.7%/1.1%/9.6%，yoy 分别+2.8/-0.5/+0.3pct。利润端，
23 年公司主营业务毛利率为 39.83%，yoy-2.96pct；毛利率变动主要系
部分客户原有产品线需求下滑，MIM 业务毛利率下降所致。24Q1，公
司实现营收 1.3 亿元，yoy+88.0%，主系客户需求增加；归母净利润 0.1

亿元；扣非归母净利润 0.1 亿元。毛利率 40.4%，yoy+10.4pct；净利率
为 11.7%，yoy+22.0pct，主系需求有序释放，公司产能得以有效利用。 

◼ MIM 新业务实现销售转化，非 MIM 渗透率持续攀升：在 MIM 精密零
部件业务方面，公司导入了折叠屏铰链相关业务，并实现了销售的转化。
公司位于湖南长沙的MIM精密零部件生产基地项目建筑工程于 2023年
12 月完成竣工验收，后续进入根据客户需求逐步投产阶段。在非 MIM 

精密零部件业务方面，公司通过激光加工、CNC 及其他金属精密制造能
力以及过持续输出高质量、高价值的综合技术解决方案，与现有客户的
合作的深度与广度不断递进，整体渗透率持续攀升。公司位于广东惠州
新增的非 MIM 精密零部件产能于 2023Q4 开始逐步产生经济效益。 

◼ 持续提升核心竞争力，积极布局新兴产业：公司持续优化制程工艺，不
断推动整体工艺制程的设计能力和效率的提升，保持稳定的盈利能力和
行业领先地位。公司围绕着新材料的应用，建立了多样化的精密制造能
力，为客户提供一站式的精密制造解决方案。公司将持续跟进行业及技
术的发展趋势及需求，积极布局包括人工智能、折叠屏手机、3D 打印
技术等新兴行业、产品及技术，把握行业及技术发展带来的市场机遇，
持续加大技术研发力度，实现行业、客户的多元化发展、销售规模的增
长及盈利能力的提升。同时在海外市场进行产能布局，以满足海外客户
不断增长的业务需求，为拓展更为广阔的市场提供有力支持。 

◼ 盈利预测与投资评级：基于公司部分客户需求略微下滑叠加 MIM 业务
毛利率下降，我们调整盈利预测，预计公司 2024-2025 年归母净利润
1.7/2.7 亿元(前值为 2.0/3.0 亿元)，给予公司 2026 年归母净利润预测为
4.0 亿元，当前市值对应 24-26PE 为 17/11/7 倍，公司非 MIM 渗透率攀
升且产能产生效益，我们看好公司未来成长，维持“买入”评级。 

风险提示：行业竞争加剧、消费电子景气度不及预期、新建产能爬坡节奏
不及预期、大客户订单不及预期。  
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统联精密三大财务预测表  

[Table_Finance]           资产负债表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E  利润表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E 

流动资产 1,063 1,122 1,705 2,142  营业总收入 562 1,004 1,528 2,135 

货币资金及交易性金融资产 594 461 714 835  营业成本(含金融类) 338 588 897 1,290 

经营性应收款项 262 306 566 656  税金及附加 4 4 6 9 

存货 165 285 370 542  销售费用 6 10 15 18 

合同资产 0 0 0 0     管理费用 54 76 110 146 

其他流动资产 43 70 55 109  研发费用 83 147 219 261 

非流动资产 961 1,006 1,028 1,028  财务费用 (4) 9 12 7 

长期股权投资 54 54 54 54  加:其他收益 7 10 15 21 

固定资产及使用权资产 635 707 742 749  投资净收益 4 20 31 43 

在建工程 101 76 63 56  公允价值变动 (1) 0 0 0 

无形资产 26 25 24 23  减值损失 (21) (10) (11) (12) 

商誉 1 1 1 1  资产处置收益 0 0 0 0 

长期待摊费用 39 39 39 39  营业利润 70 189 304 458 

其他非流动资产 104 104 104 104  营业外净收支  1 10 10 10 

资产总计 2,025 2,129 2,733 3,170  利润总额 71 199 314 468 

流动负债 467 405 733 757  减:所得税 2 24 38 56 

短期借款及一年内到期的非流动负债 171 171 171 171  净利润 68 175 277 412 

经营性应付款项 250 175 473 459  减:少数股东损益 10 3 6 8 

合同负债 8 2 2 3  归属母公司净利润 59 171 271 403 

其他流动负债 39 57 87 125       

非流动负债 351 343 343 343  每股收益-最新股本摊薄(元) 0.37 1.08 1.71 2.54 

长期借款 232 232 232 232       

应付债券 0 0 0 0  EBIT 63 189 298 435 

租赁负债 59 51 51 51  EBITDA 143 294 426 586 

其他非流动负债 60 60 60 60       

负债合计 818 748 1,075 1,100  毛利率(%) 39.83 41.37 41.31 39.57 

归属母公司股东权益 1,196 1,367 1,638 2,042  归母净利率(%) 10.46 17.08 17.74 18.90 

少数股东权益 11 14 20 28       

所有者权益合计 1,206 1,381 1,658 2,070  收入增长率(%) 10.43 78.65 52.25 39.74 

负债和股东权益 2,025 2,129 2,733 3,170  归母净利润增长率(%) (38.07) 191.57 58.20 48.81 

           

           

现金流量表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E  重要财务与估值指标 2023A 2024E 2025E 2026E 

经营活动现金流 139 17 384 240  每股净资产(元) 7.54 8.62 10.33 12.88 

投资活动现金流 40 (120) (109) (97)  最新发行在外股份（百万股） 159 159 159 159 

筹资活动现金流 18 (30) (21) (21)  ROIC(%) 3.84 9.52 13.29 16.52 

现金净增加额 203 (133) 253 121  ROE-摊薄(%) 4.92 12.54 16.55 19.76 

折旧和摊销 80 105 128 150  资产负债率(%) 40.41 35.12 39.34 34.71 

资本开支 (288) (140) (140) (140)  P/E（现价&最新股本摊薄） 50.90 17.46 11.04 7.42 

营运资本变动 (37) (264) (13) (303)  P/B（现价） 2.50 2.19 1.83 1.47 

数据来源:Wind,东吴证券研究所，全文如无特殊注明，相关数据的货币单位均为人民币，预测均为东吴证券研究所预测。  
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