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市场数据  
收盘价(元) 19.58 

一年最低/最高价 14.84/29.27 

市净率(倍) 2.56 

流通A股市值(百万元) 2,097.19 

总市值(百万元) 3,132.09 
 
 

基础数据  
每股净资产(元,LF) 7.65 

资产负债率(%,LF) 43.69 

总股本(百万股) 159.96 

流通 A 股(百万股) 107.11  
 

相关研究  
《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》 

2024-05-03 

《统联精密(688210)：营收拐点已现，

新业务快速放量》 

2023-11-06 
 

 

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） 508.64 561.72 896.37 1,204.81 1,785.47 

同比（%） 43.47 10.43 59.58 34.41 48.20 

归母净利润（百万元） 94.90 58.77 138.19 200.87 320.12 

同比（%） 100.06 (38.07) 135.13 45.36 59.37 

EPS-最新摊薄（元/股） 0.59 0.37 0.86 1.26 2.00 

P/E（现价&最新摊薄） 33.00 53.29 22.66 15.59 9.78 
  

[Table_Tag]  
  
[Table_Summary] 
事件：公司发布 2024 年半年报 

◼ Q2 单季度营收历史新高，盈利能力稳步提升：24H1 公司实现营收 3.7

亿元，yoy +75.5%，归母净利润 0.4 亿元，yoy+305.0%，扣非归母净利
润 0.4 亿元，yoy +345.6%。其中，24Q2 营收 2.4 亿元，yoy+69.3%，单
季度历史新高，归母净利润 0.3 亿元，yoy+103.6%，扣非归母净利润 0.3

亿元，yoy+62.7%。分业务来看 1）MIM 业务：24H1 营收 1.8 亿元，yoy 

+39.9%，毛利率为 42.5%，相较 23 全年提升 2.5pct，公司与苹果、荣
耀、亚马逊、安克创新等消费电子品牌厂商及其 EMS 厂商有良好稳定
的合作关系，其中，折叠屏铰链 MIM 零部件产品与现有客户信任度及
粘性提升；2）非 MIM 业务，24H1 营收 1.8 亿元，yoy+152.5%，毛利
率为 43.2%，相较 23 全年提升 2.7pct，公司非 MIM 产品料号数量大幅
上升，本期较上年同期获得的非 MIM 需求增加。24H1 公司主营业务毛
利率 40.9%，同比+8.5pct，主要系非 MIM 业务毛利率持续提升，高毛
利业务营收占比提升；销售净利率 13.8%，同比+10.8pct；研发/销售/管
理费率分别为 13.0%/1.1%/9.9%，yoy-4.9/-1.0/-1.8pct，费用降本增效成
果显著，盈利能力稳步提升。 

◼ 持续增强研发实力，行业周期有望迎来拐点：24H1 公司研发投入 0.5 亿
元，yoy+27.4%，通过持续研发投入，公司形成了覆盖材料喂料的研发、
改良技术精密模具制造技术、生产工艺优化技术及自动化设备开发技术
方面的核心技术体系，同时高度关注下游 3D 打印、钛合金材料、精密
传动结构等工艺的新应用。行业周期即将迎来拐点，1）平板电脑市场
复苏，行业周期逐渐见底，头部厂商产品更新及换机周期的到来推动下
游需求提升；2）折叠手机市场快速增长，24Q1 以来，主流厂商折叠屏
手机不断实现更新换代，预期未来持续高速增长；3）业内头部企业相
继发布 AI 战略布局，AI 手机有望持续催化终端换机需求。 

◼ 积极布局新产能，积极实施人才激励计划：为了满足海外客户需求，公
司以资产并购的方式，在越南布局新产能，目前处于办理产权变更、环
保消防许可等手续阶段；另一方面公司加快湖南长沙 MIM 生产基地的
投产进度，为争取国内更多的业务机会提供有力支撑。为了实行人才激
励计划，报告期内公司已完成两轮股权激励计划及一轮员工持股计划。 

◼ 盈利预测与投资评级：综合考虑公司投资收益等影响，我们调整盈利预
期，预计公司 2024-2026年归母净利润为1.4/2.0/3.2亿元（前值 1.7/2.7/4.0

亿元），当前市值对应 24-26PE 为 23/16/10 倍，我们看好新品持续推出
带来下游需求复苏，看好公司未来稳步成长，维持“买入”评级。 

◼ 风险提示：产品定制化风险、项目推进未达到预期的风险、汇率风险。  
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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 1,033 1,485 1,839  营业总收入 562 896 1,205 1,785 

货币资金及交易性金融资产 594 493 723 706  营业成本(含金融类) 338 520 696 1,036 

经营性应收款项 262 246 443 577  税金及附加 4 4 5 7 

存货 165 230 272 456  销售费用 6 9 12 15 

合同资产 0 0 0 0     管理费用 54 68 87 122 

其他流动资产 43 64 46 100  研发费用 83 123 161 234 

非流动资产 961 1,006 1,028 1,028  财务费用 (4) 9 11 6 

长期股权投资 54 54 54 54  加:其他收益 7 9 12 18 

固定资产及使用权资产 635 707 742 749  投资净收益 4 0 0 0 

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) (12) (12) (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 70 160 233 371 

其他非流动资产 104 104 104 104  营业外净收支  1 0 0 0 

资产总计 2,025 2,039 2,513 2,867  利润总额 71 160 233 371 

流动负债 467 349 617 645  减:所得税 2 19 28 45 

短期借款及一年内到期的非流动负债 171 171 171 171  净利润 68 141 205 327 

经营性应付款项 250 126 377 371  减:少数股东损益 10 3 4 7 

合同负债 8 2 1 2  归属母公司净利润 59 138 201 320 

其他流动负债 39 51 68 101       

非流动负债 351 343 343 343  每股收益-最新股本摊薄(元) 0.37 0.86 1.26 2.00 

长期借款 232 232 232 232       

应付债券 0 0 0 0  EBIT 63 183 258 391 

租赁负债 59 51 51 51  EBITDA 143 288 386 542 

其他非流动负债 60 60 60 60       

负债合计 818 692 960 988  毛利率(%) 39.83 41.94 42.20 41.97 

归属母公司股东权益 1,196 1,334 1,535 1,855  归母净利率(%) 10.46 15.42 16.67 17.93 

少数股东权益 11 14 18 24       

所有者权益合计 1,206 1,347 1,552 1,879  收入增长率(%) 10.43 59.58 34.41 48.20 

负债和股东权益 2,025 2,039 2,513 2,867  归母净利润增长率(%) (38.07) 135.13 45.36 59.37 

           

           

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 79 402 154  每股净资产(元) 7.54 8.34 9.59 11.60 

投资活动现金流 40 (150) (150) (150)  最新发行在外股份（百万股） 160 160 160 160 

筹资活动现金流 18 (30) (21) (21)  ROIC(%) 3.84 9.29 11.91 15.86 

现金净增加额 203 (101) 231 (18)  ROE-摊薄(%) 4.92 10.36 13.09 17.26 

折旧和摊销 80 105 128 150  资产负债率(%) 40.41 33.92 38.21 34.45 

资本开支 (288) (150) (150) (150)  P/E（现价&最新股本摊薄） 53.29 22.66 15.59 9.78 

营运资本变动 (37) (201) 36 (357)  P/B（现价） 2.60 2.35 2.04 1.69 

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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