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市场数据  
收盘价(元) 17.30 

一年最低/最高价 7.02/22.85 

市净率(倍) 4.28 

流通A股市值(百万元) 795.26 

总市值(百万元) 1,672.91 
 
 

基础数据  
每股净资产(元,LF) 4.05 

资产负债率(%,LF) 20.27 

总股本(百万股) 96.70 

流通 A 股(百万股) 45.97  
 

相关研究  
《易实精密(836221)：2024 年半年报

点评： 产能提高与市场开拓并举，

24H1 业绩同比高速增长》 

2024-08-15 
  

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） 232.05 275.72 361.32 486.52 603.93 

同比（%） 52.35 18.82 31.05 34.65 24.13 

归母净利润（百万元） 37.83 51.51 70.23 93.55 116.77 

同比（%） 34.16 36.15 36.35 33.21 24.82 

EPS-最新摊薄（元/股） 0.39 0.53 0.73 0.97 1.21 

P/E（现价&最新摊薄） 44.22 32.48 23.82 17.88 14.33 
  

[Table_Tag]  
  
[Table_Summary] 
投资要点 

◼ 前三季度归母净利润增速可观，盈利能力稳步提升。公司发布 2024 年
三季报，2024Q1-3 实现营业收入 2.35 亿元，同比+26.35%；归母净利润
0.46 亿元，同比+40.86%；扣非归母净利润 0.44 亿元，同比+45.82%。
单季度来看，2024Q3 实现营收 0.79 亿元，同比+5.79%，环比+3.93%；
归母净利润 0.14 亿元，同比+0.75%，环比-18.03%；扣非归母净利润 0.14

亿元，同比-1.39%，环比-18.16%。从利润率来看，2024Q1-3 公司实现
销售毛利率 33.13%，同比+1.13pct；销售净利率 20.08%，同比+1.58pct。 

◼ 期间费用率水平稳中有降，Q3 经营现金流同比大幅好转。2024Q1-3 公
司期间费用率小幅下降，销售、管理、财务费用率分别同比+0.26、-0.70、
-0.27 pct。其中，销售费用较上年同期增长 54.46%，主要原因系销售人
员增加及职工薪酬调整，以及新增了产品专业筛选检验项目支出；财务
费用较上年同期减少 38.03%，主要系本期短期借款金额减少、贷款利率
下调所致。同时，2024Q3 公司经营性现金流情况大幅好转，实现净额
1756.68 万元，同比+190.16%，环比+7.61%。得益于销售款资金回笼顺
利，截至三季度末，公司货币资金为 6963.30 万元，同比增长 31.55%。 

◼ 募投项目将于 2024 年底竣工投产，新能源业务放量可期。1）技术优势：
公司坚持走高端技术路线，具备全方位金属零部件研发生产综合领先能
力，在汽车刹车系统及电磁线圈领域，公司高速深拉伸生产速度 600 个
/分钟，产出为海外竞争对手 5-6 倍。2）产品优势：公司产品共计 400 

多种，2021 年公司制动系统铝嵌件产品全球市场占有率达到 29.21%。
3）客户优势：公司与多家国内外知名汽车零部件一级供应商建立合作
关系，包括安波福、艾尔多、博世、博格华纳、大陆、合兴股份、海拉、
赫尔思曼、联合电子、立讯精密等。4）新能源业务：公司深度绑定全球
第一大连接器厂商泰科电子，其 2022 年销售额在全球连接器市场占比
约 15.5%；同时，公司募投项目进展顺利，预计将于 2024 年底逐步竣工
投产，达产后公司将扩充高压接线柱产能 799 万个，新增高压屏蔽罩
产能 2,620 万个，新能源汽车零部件业务放量可期。 

◼ 盈利预测与投资评级：公司全方位汽车金属零件综合能力领先，成长性
突出，我们维持公司 2024~2026 的归母净利润预测分别为 0.70/0.94/1.17

亿元，对应最新 PE 为 23.82/17.88/14.33 倍，维持“买入”评级。 

◼ 风险提示： 1）产品技术迭代风险；2）原材料价格波动导致毛利率波动
风险；3）募投项目实施风险。  
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易实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 295 332 430 559  营业总收入 276 361 487 604 

货币资金及交易性金融资产 123 85 105 156  营业成本(含金融类) 188 248 335 415 

经营性应收款项 96 126 173 218  税金及附加 2 2 3 4 

存货 72 116 144 177  销售费用 4 4 5 7 

合同资产 0 0 0 0     管理费用 11 15 20 22 

其他流动资产 4 6 8 9  研发费用 13 18 24 32 

非流动资产 187 232 260 279  财务费用 2 0 0 0 

长期股权投资 0 0 0 0  加:其他收益 4 5 7 9 

固定资产及使用权资产 116 126 135 141  投资净收益 1 0 0 1 

在建工程 46 70 85 95  公允价值变动 0 0 0 0 

无形资产 17 20 24 27  减值损失 (4) 0 0 0 

商誉 0 0 0 0  资产处置收益 0 0 0 0 

长期待摊费用 1 1 1 1  营业利润 56 80 107 134 

其他非流动资产 8 15 15 15  营业外净收支  5 2 2 3 

资产总计 482 564 689 838  利润总额 61 82 109 137 

流动负债 98 118 147 177  减:所得税 8 10 13 17 

短期借款及一年内到期的非流动负债 30 29 29 29  净利润 53 72 96 120 

经营性应付款项 54 68 93 116  减:少数股东损益 1 2 2 3 

合同负债 0 2 2 2  归属母公司净利润 52 70 94 117 

其他流动负债 13 18 23 29       

非流动负债 7 6 6 6  每股收益-最新股本摊薄(元) 0.53 0.73 0.97 1.21 

长期借款 0 0 0 0       

应付债券 0 0 0 0  EBIT 57 82 109 137 

租赁负债 0 0 0 0  EBITDA 74 101 131 162 

其他非流动负债 7 6 6 6       

负债合计 105 124 153 183  毛利率(%) 31.69 31.41 31.10 31.31 

归属母公司股东权益 364 425 519 635  归母净利率(%) 18.68 19.44 19.23 19.34 

少数股东权益 13 15 17 20       

所有者权益合计 378 440 536 656  收入增长率(%) 18.82 31.05 34.65 24.13 

负债和股东权益 482 564 689 838  归母净利润增长率(%) 36.15 36.35 33.21 24.82 

           

           

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 82 35 67 92  每股净资产(元) 3.77 4.40 5.36 6.57 

投资活动现金流 (143) (62) (47) (40)  最新发行在外股份（百万股） 97 97 97 97 

筹资活动现金流 79 (11) 0 0  ROIC(%) 14.24 16.40 18.53 19.14 

现金净增加额 18 (39) 20 51  ROE-摊薄(%) 14.14 16.53 18.04 18.38 

折旧和摊销 17 19 22 25  资产负债率(%) 21.69 21.96 22.24 21.79 

资本开支 (75) (54) (48) (41)  P/E（现价&最新股本摊薄） 32.48 23.82 17.88 14.33 

营运资本变动 7 (55) (48) (49)  P/B（现价） 4.59 3.94 3.23 2.63 

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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