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华勤技术（603296.SH） 

24 年预告营收超预期增长，看好多业务线长期成长空间 
  
财务指标 2022A 2023A 2024E 2025E 2026E 

营业收入（百万元） 92,646 85,338 109,400 135,819 156,928 

增长率 yoy（%） 10.6 -7.9 28.2 24.1 15.5 

归母净利润（百万元） 2,564 2,707 2,873 3,806 4,425 

增长率 yoy（%） 35.4 5.6 6.1 32.5 16.3 

ROE（%） 20.1 12.7 12.4 14.3 14.5 

EPS 最新摊薄（元） 2.52 2.66 2.83 3.75 4.36 

P/E（倍） 31.6 29.9 28.2 21.3 18.3 

P/B（倍） 6.5 3.9 3.5 3.1 2.7 
 
资料来源：公司财报，长城证券产业金融研究院 

事件：公司披露 2024 年度主要经营数据，预计 2024 年实现营收 1090-1100

亿元，同比增长 27.8%-29.0%；预计实现归母净利润 28.5-29.0 亿元，同比

增长 5.3%-7.1%。其中，单季度 Q4 预计实现营收 329.90-339.90 亿元，同

比增长 61.29%-66.18%，环比下降 9.89%-7.16%；预计实现归母净利润

8.00-8.50 亿元，同比增长 10.70%-17.62%，环比增长 5.50%-12.09%。  

24 年预告营收超预期增长，多产品线齐头并进：随着算力需求的增长，AI

技术突破和应用场景进一步地拓宽，端侧 AI智能产品蓄势爆发。行业景气度

持续回升，助推智能终端、高性能计算产品、汽车及工业产品、AIoT 等业务

共同成长，公司预告 24 年营收超出我们此前预期。公司表示对 2025 年各业

务板块的增量充满信心，公司预计 2025 年收入和利润将实现稳定增长，收

入同比增长率有望达 17%以上。 

25 年各业务线成长确定性高，外延收购有望成为新增长点：1）手机业务：

受行业竞争格局变化影响，公司短期在新项目的获取上有所受益，叠加国补

刺激国内消费电子需求增长，为 2025 年销量提供有力支撑。长期来看，我

们认为三家头部 ODM 厂商竞争趋于理性，公司手机毛利率有望持续改善。2）

穿戴业务：市场增长潜力显著，特别是 TWS 耳机、智能手表和手环等产品，

预计将迎来可观的增量。3）PC 及 PC+组合：公司预计 2025 年该板块将实

现 20%以上的营收增长，我们看好公司持续在客户端份额提升叠加开拓新客

户，有望为 PC 业务打开成长天花板。 4）AIoT 产品：与北美客户的合作持

续深化，VR 产品已进入量产阶段，智能家居和智能音响等产品也在加速放量，

2025 年有望形成规模效应。5）数据业务：2024 年数据业务收入已突破 200

亿元。2025 年，公司将继续通过全栈式产品组合和行业渠道客户拓展，推动

数据业务收入努力实现 300 亿的目标。6）易路达：公司于 24 年 12 月完成

收购易路达的股权交割事项，易路达正式并表。华勤技术的加入，增强了北

美客户对易路达的信心，促进其在新项目上的获取。公司对易路达未来三年

的业绩保持乐观。7）机器人业务：为加速机器人业务布局，公司于 25 年 1

月公告收购豪成智能科技 75%股份，豪成智能科技已正式并表。豪成智能拥

有十年扫地机器人经验，于 24Q4 突破扫地机器人行业大客户。同时，公司

已投入人形机器人研发。 
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股票信息 
  
行业 电子 

2025 年 1 月 22 日收盘价（元） 79.65 

总市值（百万元） 80,915.69 

流通市值（百万元） 19,399.48 

总股本（百万股） 1,015.89 

流通股本（百万股） 243.56 

近 3 月日均成交额（百万元） 730.18   

股价走势 
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推出 25年股票激励计划，彰显业绩稳步增长信心：公司于 25 年 1 月 7 日发

布 2025 年限制性股票激励计划草案，拟授予的限制性股票总量不超过

348.1125 万股，约占总股本的 0.34%，授予价格为 34.34 元/股。本激励计

划首次授予的激励对象人数不超过 355 人，包括董事、高级管理人员、中高

层管理人员、核心骨干人员。考核年度为 2025-2027 年三个会计年度，以 2024

年营收 /净利润为基数， 2025-2027 年营收 /净利润增长率分别不低于

10%/21%/33%。假设 2025 年 2 月初实施首次授予，预计本计划首次授予

需 摊 销 的 总 费 用 为 9719.30 万 元 ， 其 中 2025-2028 年 分 别 为

5197.13/2996.78/1417.40/ 107.99 万元。本次激励计划考核目标清晰，彰显

了公司对中长期业绩增长的信心，有望进一步健全公司长效激励机制，吸引

和留住优秀人才，调动公司员工的积极性，有效地将股东利益、公司利益和

员工个人利益结合在一起，保障公司的长远发展。 

维持“买入”评级：消费电子景气持续复苏，叠加国补刺激提振国内消费电

子需求，公司消费电子业务有望稳步增长。算力需求持续攀升，公司受益国

内头部 CSP 厂商资本开支进一步增加，我们看好公司在客户端份额有望持续

提升，数据业务有望维持高速增长。预计公司 2024-2026 年归母净利润分别

为 28.73 亿元、38.06 元、44.25 亿元，EPS分别为 2.83 元、3.75 元、4.36

元，PE 分别为 28X、21X、18X。 

风险提示：行业周期波动影响，原材料价格波动风险，市场竞争风险，汇率

波动影响。 
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财务报表和主要财务比率 

  
资产负债表（百万元）       利润表（百万元）      

会计年度 2022A 2023A 2024E 2025E 2026E  会计年度 2022A 2023A 2024E 2025E 2026E 

流动资产 31059 36134 53533 52168 69445  营业收入 92646 85338 109400 135819 156928 

现金 7851 12756 13875 18258 19394  营业成本 83524 75669 99117 122685 141047 

应收票据及应收账款 14357 14418 24903 22628 32079  营业税金及附加 213 294 263 340 392 

其他应收款 502 359 704 667 897  销售费用 207 238 241 340 377 

预付账款 224 42 589 94 585  管理费用 1965 2167 2221 2716 2982 

存货 6211 4344 11159 7709 13380  研发费用 5047 4548 5032 6248 8035 

其他流动资产 1913 4216 2303 2811 3110  财务费用 -328 -96 -295 -277 -207 

非流动资产 12762 15376 14800 16287 17171  资产和信用减值损失 -112 -343 -118 -156 -182 

长期股权投资 1233 1147 1271 1287 1283  其他收益 708 390 490 400 497 

固定资产 5352 6656 7368 8146 8512  公允价值变动收益 331 275 -179 50 64 

无形资产 1176 1179 1342 1536 1675  投资净收益 -132 4 70 22 32 

其他非流动资产 5001 6394 4818 5318 5702  资产处置收益 -9 -14 -8 -10 -11 

资产总计 43821 51510 68333 68455 86616  营业利润 2804 2831 3077 4073 4703 

流动负债 27178 28426 43509 40238 54602  营业外收入 5 8 8 6 7 

短期借款 2398 3845 2597 2946 3129  营业外支出 9 5 2 6 5 

应付票据及应付账款 22222 21634 38147 34682 48808  利润总额 2800 2834 3083 4073 4705 

其他流动负债 2557 2948 2766 2609 2664  所得税 308 178 264 351 368 

非流动负债 4232 2241 1911 1848 1689  净利润 2493 2655 2819 3722 4337 

长期借款 3386 1345 1005 966 794  少数股东损益 -71 -51 -54 -83 -88 

其他非流动负债 846 896 906 882 895  归属母公司净利润 2564 2707 2873 3806 4425 

负债合计 31410 30667 45420 42086 56290  EBITDA 3601 3706 3836 4908 5628 

少数股东权益 28 -23 -77 -160 -248  EPS（元/股） 2.52 2.66 2.83 3.75 4.36 

股本 652 724 1014 1014 1014        

资本公积 4929 10698 10409 10409 10409  主要财务比率      

留存收益 6651 9358 11876 15067 18579  会计年度 2022A 2023A 2024E 2025E 2026E 

归属母公司股东权益 12383 20866 22991 26529 30574  成长能力      

负债和股东权益 43821 51510 68333 68455 86616  营业收入（%） 10.6 -7.9 28.2 24.1 15.5 

       营业利润（%） 37.2 1.0 8.7 32.4 15.5 

       归属母公司净利润（%） 35.4 5.6 6.1 32.5 16.3 

       获利能力      

       毛利率（%） 9.8 11.3 9.4 9.7 10.1 

现金流量表（百万元）       净利率（%） 2.7 3.1 2.6 2.7 2.8 

会计年度 2022A 2023A 2024E 2025E 2026E  ROE（%） 20.1 12.7 12.4 14.3 14.5 

经营活动现金流 2567 3850 2939 7070 3747  ROIC（%） 13.2 9.4 9.9 11.3 11.6 

净利润 2493 2655 2819 3722 4337  偿债能力      

折旧摊销 792 970 903 1100 1260  资产负债率（%） 71.7 59.5 66.5 61.5 65.0 

财务费用 -328 -96 -295 -277 -207  净负债比率（%） -10.7 -29.8 -42.0 -52.3 -49.3 

投资损失 132 -4 -70 -22 -32  流动比率 1.1 1.3 1.2 1.3 1.3 

营运资金变动 -1015 -500 -746 2431 -1733  速动比率 0.9 1.1 0.9 1.1 1.0 

其他经营现金流 494 824 328 115 122  营运能力      

投资活动现金流 -3194 -3325 1059 -2873 -2329  总资产周转率 2.1 1.8 1.8 2.0 2.0 

资本支出 2365 1465 2060 2157 1805  应收账款周转率 5.7 6.0 5.6 5.7 5.8 

长期投资 -1024 -1936 -124 -16 4  应付账款周转率 4.6 4.9 4.7 4.7 4.8 

其他投资现金流 195 76 3243 -700 -527  每股指标（元）      

筹资活动现金流 1259 5437 -2879 187 -283  每股收益（最新摊薄） 2.52 2.66 2.83 3.75 4.36 

短期借款 851 1447 -1248 350 183  每股经营现金流（最新摊薄） 2.53 3.79 2.89 6.96 3.69 

长期借款 2311 -2041 -340 -39 -172  每股净资产（最新摊薄） 12.19 20.54 22.51 25.86 29.68 

普通股增加 0 72 290 0 0  估值比率      

资本公积增加 132 5769 -290 0 0  P/E 31.6 29.9 28.2 21.3 18.3 

其他筹资现金流 -2034 190 -1291 -124 -294  P/B 6.5 3.9 3.5 3.1 2.7 

现金净增加额 607 5728 1119 4384 1136  EV/EBITDA 21.9 19.4 18.2 13.3 11.4  
资料来源：公司财报，长城证券产业金融研究院 
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