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市场数据  
收盘价(元) 36.60 

一年最低/最高价 24.88/43.30 

市净率(倍) 4.47 

流通A股市值(百万元) 263,071.51 

总市值(百万元) 263,641.35 
 
 

基础数据  
每股净资产(元,LF) 8.19 

资产负债率(%,LF) 59.51 

总股本(百万股) 7,203.32 

流通 A 股(百万股) 7,187.75  
 

相关研究  
《立讯精密(002475)：跨领域布局汽

车/通信，消费电子领军企业蓄力长期

成长》 

2023-12-18 

《立讯精密(002475)：中报指引持续

高增长，5G 和智能穿戴提供全年业绩

保障》 

2019-04-22 
  

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） 214028 231905 260470 303882 338685 

同比（%） 39.03 8.35 12.32 16.67 11.45 

归母净利润（百万元） 9163 10953 13688 17060 20421 

同比（%） 29.60 19.53 24.97 24.64 19.70 

EPS-最新摊薄（元/股） 1.27 1.52 1.90 2.37 2.83 

P/E（现价&最新摊薄） 28.72 24.03 19.23 15.43 12.89 
  

[Table_Tag]  
  
[Table_Summary] 
事件：公司发布 2024 年中报及 2024 年第三季度业绩预告 

◼ 整体业绩稳健增长，产品版图逐渐扩张：2024 年上半年，公司实现营收
1036.0 亿元，同比增长 6%，归母净利润 54.0 亿元，同比增加 24%，扣
非归母净利润 49.6 亿元，同比增长 19%，其中二季度单季营收 511.9 亿
元，同比增长 7%，归母净利润 29.3 亿元，同比增加 25%，扣非归母净
利润 27.8 亿元，同比增加 17%。同时公司发布 2024 年第三季度业绩预
告，预计前三季度公司实现 88.5-92.2 亿元归母净利润，同比增长 20%-

25%，其中 Q3 预计实现 34.5-38.2 亿元归母净利润，同比增长 14%-27%。 

◼ AI 赋能消费电子广阔成长空间，拥抱核心客户蓄力业绩高增：2024 年
上半年，公司消费电子业务实现收入 855.5 亿元，同比增加 3.25%，占
公司营收比重达到 82.58%，毛利率为 10.49%，毛利率同比提升 0.98pct。
在全球消费电子市场迈入 AI 时代的大背景下，公司深耕技术升级，一
方面配合大客户进行产品更新，打造 AI 智能设备，另一方面，积极拓
展核心大客户之外的消费电子领域新客户新产品，进一步挖掘新市场潜
能。当前公司消费电子业务板块具备从零部件、模组到系统解决方案的
全方位产品能力，特别在声学产品领域、AR/VR 以及家居/办公等智能
设备都获得了诸多客户的高度认可，有望支撑公司消费电子业务板块持
续实现业绩高增。 

◼ 通信板块和汽车板块增长势头强劲：2024 年上半年，公司通讯业务板块
实现收入 74.7 亿元，同比增长 22%，占公司营收比重达到 7.21%。当
前公司已经构建起柜内互联、柜间互联、服务器、交换机、基站射频等
完整解决方案服务体系，送样测试与量产产品均收获海内外头部客户的
充分认可与高度评价。在下一代 AI 集群对高速互联性能提出更苛刻要
求的背景下，公司持续深化与全球头部芯片厂商针对高速互联产品的前
瞻预研，为公司长期增长蓄力。汽车业务方面，2024 年上半年实现收入
47.6 亿元，同比增长 48%，汽车业务增长势头强劲，主要原因是公司在
汽车限速连接器和智能座舱等核心产品领域强有力的竞争优势与在全
球化制造和供应链布局上取得的重要进展。公司当前已形成汽车线束、
连接器、智能座舱、智能驾驶等多元化产品矩阵，同时借助分布海内外
的多个生产基地为全球头部主机厂提供完整的产品落地服务，公司汽车
零部件业务有望持续实现量与质的快速成长。 

◼ 盈利预测与投资评级：我们看好 AI 赋能消费电子终端对公司消费电子
业务的拉动，结合下游需求复苏节奏，我们调整盈利预测，预计公司 24-

25 年归母净利润分别为 136.9/170.6 亿元（前值为 142/182 亿元），新增
2026 年归母净利润预测为 204.2 亿元，当前市值对应 24-26 年 PE 分别
为 19/15/13 倍，维持“买入”评级。 

◼ 风险提示：地缘政治环境风险；核心消费电子客户产品销量不及预期；
新车型上量不及预期风险等  
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立讯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 94,228 104,731 131,802 162,507  营业总收入 231,905 260,470 303,882 338,685 

货币资金及交易性金融资产 35,340 44,268 65,398 92,701  营业成本(含金融类) 205,041 229,474 267,417 297,704 

经营性应收款项 24,840 24,946 27,342 28,511  税金及附加 535 599 699 779 

存货 29,758 31,271 34,756 36,940  销售费用 889 938 972 948 

合同资产 0 0 0 0     管理费用 5,543 5,991 6,078 6,096 

其他流动资产 4,290 4,246 4,306 4,354  研发费用 8,189 9,116 10,636 11,177 

非流动资产 67,764 73,325 70,415 65,043  财务费用 483 0 0 0 

长期股权投资 4,233 4,233 4,233 4,233  加:其他收益 825 825 825 825 

固定资产及使用权资产 45,209 45,819 43,739 38,897  投资净收益 1,771 1,600 1,600 1,600 

在建工程 2,226 1,426 626 126  公允价值变动 210 0 0 0 

无形资产 2,663 2,633 2,603 2,573  减值损失 (1,296) (585) (300) (200) 

商誉 1,729 1,729 1,729 1,729  资产处置收益 123 80 80 80 

长期待摊费用 590 590 590 590  营业利润 12,860 16,272 20,286 24,286 

其他非流动资产 11,113 16,894 16,894 16,894  营业外净收支  25 20 20 20 

资产总计 161,992 178,056 202,217 227,550  利润总额 12,885 16,292 20,306 24,306 

流动负债 74,835 77,794 82,786 85,175  减:所得税 642 912 1,137 1,361 

短期借款及一年内到期的非流动负债 23,381 24,011 24,011 24,011  净利润 12,243 15,380 19,169 22,945 

经营性应付款项 46,401 48,342 52,607 54,414  减:少数股东损益 1,291 1,692 2,109 2,524 

合同负债 244 260 304 339  归属母公司净利润 10,953 13,688 17,060 20,421 

其他流动负债 4,809 5,180 5,864 6,411       

非流动负债 16,872 16,832 16,832 16,832  每股收益-最新股本摊薄(元) 1.52 1.90 2.37 2.83 

长期借款 12,039 12,039 12,039 12,039       

应付债券 2,799 2,799 2,799 2,799  EBIT 11,431 16,292 20,306 24,306 

租赁负债 552 552 552 552  EBITDA 21,927 24,662 29,366 33,828 

其他非流动负债 1,481 1,442 1,442 1,442       

负债合计 91,707 94,626 99,618 102,007  毛利率(%) 11.58 11.90 12.00 12.10 

归属母公司股东权益 56,310 67,763 84,823 105,244  归母净利率(%) 4.72 5.26 5.61 6.03 

少数股东权益 13,975 15,666 17,775 20,299       

所有者权益合计 70,285 83,429 102,598 125,543  收入增长率(%) 8.35 12.32 16.67 11.45 

负债和股东权益 161,992 178,056 202,217 227,550  归母净利润增长率(%) 19.53 24.97 24.64 19.70 

           

           

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 27,605 22,629 25,581 29,753  每股净资产(元) 7.79 9.33 11.70 14.53 

投资活动现金流 (19,560) (12,150) (4,450) (2,450)  最新发行在外股份（百万股） 7,203 7,203 7,203 7,203 

筹资活动现金流 4,070 (1,504) 0 0  ROIC(%) 11.04 13.26 14.48 14.95 

现金净增加额 12,372 8,927 21,131 27,303  ROE-摊薄(%) 19.45 20.20 20.11 19.40 

折旧和摊销 10,497 8,370 9,060 9,522  资产负债率(%) 56.61 53.14 49.26 44.83 

资本开支 (10,889) (8,050) (6,050) (4,050)  P/E（现价&最新股本摊薄） 24.03 19.23 15.43 12.89 

营运资本变动 4,636 85 (1,249) (1,213)  P/B（现价） 4.69 3.92 3.12 2.51 

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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