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东山精密（002384.SZ）2024 年三季报点评  

   

业绩符合预期，FPC 受益于端侧 AI 创新 
 

 2024 年 11 月 01 日 

 

➢ 事件：东山精密 10 月 29 日发布 2024 年三季报，公司 2024 年前三季度实

现营收 264.66 亿元，同比+17.62%，实现归母净利润 10.67 亿元，同比-19.91%，

扣非净利润 10.08 亿元，同比-2.72%。其中 Q3 单季度公司实现营收 98.38 亿

元，同比+11.37%，环比+10.74%；归母净利润 5.07 亿元，同比-0.27%，环比

+87.08%；扣非归母净利润 4.92 亿元，同比+7.28%，环比+92.94%。 

➢ 业绩符合预期，长期看好软板增长。公司 2024 年前三季度实现营收 264.66

亿元，同比+17.62%，实现归母净利润 10.67 亿元，同比-19.91%。从费用端来

看， 2024 年 Q1-Q3 ，公司的销售 / 管理 / 研发 / 财务费用率分别为

1.16%/2.78%/3.61%/0.37%，同比+0.04pct/ -0.14pct/+0.27pct/+0.17pct。 

➢ 单 Q3 实现归母净利润 5.07 亿元，同比-0.27%，环比大幅度增长。盈利能

力方面，公司 24Q3 毛利率为 14.65%，同比-0.16pct，环比+2.05pct；净利率

为 5.16%，同比-0.59pct，环比+2.12pct。公司单季度盈利能力环比提升，我们

认为主要系下半年大客户迎来销量旺季，带动整体稼动率、利润增长。 

➢ 深度绑定大客户创新，软板增量可期。伴随 AI 能力提高，芯片算力的需求

日益增强，导致能耗增加，同时电池容量扩大也带来了空间限制和技术难题，对

于 FPC 形状复杂度和工艺难度提升，从而有望带来价格和盈利的提升。公司 FPC

业务主要服务于消费电子领域，深度绑定 A 客户，公司在技术、产能方面积极

投入，未来随着 AI 功能落地，公司有望深度受益。 

➢ 此外，FPC 在近十年间，由于设计、技术层面等方面难度增大，许多厂商逐

步退出，市场竞争逐渐呈现出头部集中化的趋势。随着技术创新和供应链发展，

东山精密等 FPC 龙头厂商的地位将会更加稳固。 

➢ 新能源业务快速成长，发展韧性增强。公司积极拓展新能源汽车赛道，供应

FPC 以及硬板、车载显示屏、功能性结构件产品（散热、电池结构件、车身件、

壳体）。24H1 公司新能源业务实现营收 38.10 亿元，同比+29.3%，占公司营

收比重进一步提升，逐步成为公司长期增长强劲引擎。过去两年公司 CAPEX 主

要围绕该赛道，正逐步推进海内外生产基地的建设与投产，已完成对苏州晶端、

美国 Aranda 工厂的收购，新基地投入、新产品量产等工作进展顺利。 

➢ 投资建议：考虑到 LED 等领域下游景气度较差，我们调整公司盈利预测。预

计公司 24-26 年归母净利润为 19.7/29.8/35.2 亿元，对应现价 PE 为 27/18/15

倍，公司下游 AI 创新在即，维持“推荐”评级。 

➢ 风险提示：下游手机需求不及预期、端侧 AI 创新不及预期、客户验证不及

预期。  

 
[Table_Forcast] 盈利预测与财务指标 

项目/年度 2023A 2024E 2025E 2026E 

营业收入（百万元） 33,651 36,561 43,851 50,428 

增长率（%） 6.6 8.6 19.9 15.0 

归属母公司股东净利润（百万元） 1,965 1,971 2,983 3,516 

增长率（%） -17.1 0.4 51.3 17.9 

每股收益（元） 1.15 1.16 1.75 2.06 

PE 27 27 18 15 

PB 3.0 2.7 2.4 2.1 

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2024 年 10 月 31 日收盘价）   

  

推荐 维持评级 

当前价格： 31.48 元  
 

[Table_Author]  

 

分析师 方竞 

执业证书： S0100521120004 

邮箱： fangjing@mszq.com 
 

 
相关研究 

1.东山精密（002384.SZ）2024 年半年报点

评：业绩符合预期，端侧 AI 创新在即-2024/

08/21 

2.东山精密（002384.SZ）2023 年年报点评：

业绩符合预期，双大客户驱动长期成长-2024

/04/18 

3.东山精密（002384.SZ）2022 年年报&20

23 年一季报点评：新能源汽车业务繁荣向上，

双大客户驱动长期成长-2023/05/05 

4.东山精密（002384.SZ）2022 年度业绩预

告点评：聚焦新能源汽车+消费电子，双大客

户驱动发展-2023/01/03 
  



东山精密(002384)/电子  

本公司具备证券投资咨询业务资格，请务必阅读最后一页免责声明 证券研究报告 2 

 

 

 

公司财务报表数据预测汇总  
[TABLE_FINANCE] 利润表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E  主要财务指标 2023A 2024E 2025E 2026E 

营业总收入 33,651 36,561 43,851 50,428  成长能力（%）     

营业成本 28,542 31,234 37,001 42,507  营业收入增长率 6.56 8.65 19.94 15.00 

营业税金及附加 123 146 132 151  EBIT 增长率 -26.28 15.98 43.89 16.63 

销售费用 362 439 526 605  净利润增长率 -17.05 0.35 51.31 17.86 

管理费用 957 951 1,096 1,261  盈利能力（%）     

研发费用 1,161 1,316 1,491 1,715  毛利率 15.18 14.57 15.62 15.71 

EBIT 2,319 2,690 3,870 4,514  净利润率 5.84 5.39 6.80 6.97 

财务费用 189 222 235 241  总资产收益率 ROA 4.43 4.12 5.66 6.15 

资产减值损失 -439 -188 -217 -247  净资产收益率 ROE 10.83 10.00 13.39 13.98 

投资收益 4 -37 -44 -50  偿债能力     

营业利润 2,065 2,207 3,331 3,925  流动比率 1.26 1.29 1.36 1.46 

营业外收支 126 -8 -4 -4  速动比率 0.85 0.88 0.91 0.98 

利润总额 2,191 2,199 3,327 3,921  现金比率 0.40 0.44 0.44 0.48 

所得税 226 227 343 405  资产负债率（%） 59.00 58.66 57.66 55.91 

净利润 1,965 1,972 2,984 3,517  经营效率     

归属于母公司净利润 1,965 1,971 2,983 3,516  应收账款周转天数 78.73 78.95 75.20 76.76 

EBITDA 4,563 5,049 6,432 7,247  存货周转天数 78.58 76.92 74.61 74.95 

      总资产周转率 0.79 0.79 0.87 0.92 

资产负债表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E  每股指标（元）     

货币资金 7,190 8,601 9,723 11,292  每股收益 1.15 1.16 1.75 2.06 

应收账款及票据 7,717 8,455 10,154 11,692  每股净资产 10.64 11.56 13.05 14.74 

预付款项 80 118 140 161  每股经营现金流 3.03 3.11 2.94 3.28 

存货 6,294 7,054 8,284 9,417  每股股利 0.25 0.25 0.38 0.45 

其他流动资产 1,165 1,170 1,750 1,922  估值分析     

流动资产合计 22,446 25,398 30,051 34,484  PE 27 27 18 15 

长期股权投资 155 155 155 155  PB 3.0 2.7 2.4 2.1 

固定资产 12,415 13,879 14,639 15,012  EV/EBITDA 13.41 12.12 9.51 8.44 

无形资产 864 864 864 864  股息收益率（%） 0.79 0.79 1.20 1.42 

非流动资产合计 21,926 22,405 22,664 22,649       

资产合计 44,372 47,804 52,715 57,133       

短期借款 5,156 5,156 5,156 5,156  现金流量表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E 

应付账款及票据 8,948 10,738 12,773 14,362  净利润 1,965 1,972 2,984 3,517 

其他流动负债 3,745 3,821 4,140 4,099  折旧和摊销 2,243 2,359 2,562 2,733 

流动负债合计 17,850 19,715 22,069 23,617  营运资金变动 312 82 -1,449 -1,611 

长期借款 4,706 4,706 4,706 4,706  经营活动现金流 5,172 5,299 5,018 5,596 

其他长期负债 3,625 3,621 3,621 3,621  资本开支 -3,429 -3,135 -2,792 -2,697 

非流动负债合计 8,332 8,328 8,328 8,328  投资 -1,072 0 0 0 

负债合计 26,181 28,043 30,397 31,945  投资活动现金流 -4,839 -2,722 -2,836 -2,748 

股本 1,710 1,706 1,706 1,706  股权募资 0 -4 0 0 

少数股东权益 47 48 49 50  债务募资 737 -23 0 0 

股东权益合计 18,190 19,761 22,318 25,189  筹资活动现金流 -243 -1,166 -1,061 -1,280 

负债和股东权益合计 44,372 47,804 52,715 57,133  现金净流量 187 1,411 1,122 1,569 

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测   
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