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市场数据
总股本(百万股) 96.70
A股股本(百万股) 96.70
B/H股股本(百万股) -/-
A股流通比例(%)） 42.80
12个月最高/最低(元) 28.50/10.36
第一大股东 徐爱明
第一大股东持股比例(%) 41.72
上证综指/沪深 300 3367.58/3877.15

数据来源：聚源 注：2025年 5月 19日数据

近十二个月股价表现

% 1个月 3个月 12个月
相对收益 0.02 15.39 -19.64
绝对收益 9.59 28.29 64.60
数据来源：聚源 注：相对收益与北证 50相比
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易实精密 836221.BJ 汽车行业

2025Q1盈利能力稳步改善，募投项目
年内正式达产
事件：
公司发布 2024年年报及 2025年一季报，其中，2024年公司实现营业收入 3.21
亿元，同比增长 16.56%；归属于母公司的净利润为 0.54亿元，同比增长 5.03%。
分产品来看，新能源汽车零部件实现收入 1.32亿元，同比增长 14.63%，收入占
比为 41.11%；传统燃油车汽车零部件实现收入 0.74亿元，同比增长 24.54%，
收入占比为 23.14%；通用汽车零部件实现收入 0.71亿元，同比下降 0.98%，收
入占比为 22.03%；其他业务实现收入 0.44亿元，同比增长 50.76%，收入占比
为 13.72%。分地区来看，国内收入实现 2.93亿元，同比增长 17.24%，收入占
比为 91.31%；国外收入实现 0.28亿元，同比增长 9.87%，收入占比为 8.69%。
分季度来看，2024年 Q4公司实现营业收入 0.87亿元，同比下降 3.67%；归属
于母公司的净利润为 0.08亿元，同比下降 57.06%，净利润下滑较多主要系营业
成本和管理费用增加所致。2025年 Q1公司实现营业收入 0.80亿元，同比增长
1.33%；归属于母公司的净利润为 0.15亿元，同比增长 3.22%。

投资要点：
营业成本和费用致 2024Q4利润承压，2025Q1盈利能力稳步改善。2024年公
司毛利率为 30.37%，同比下降 1.32pct，其中，国内业务毛利率为 29.06%，同
比下降 1.41pct；国外业务毛利率为 44.12%，同比上升 0.49pct。2024年公司
净利率为 17.16%，同比下降 1.96pct；期间费用率为 10.26%，同比下降 0.66pct。
其中销售费用率上升 0.17pct；管理费用率下降 0.18pct；财务费用率下降
0.55pct，下降主要原因系公司支付的贷款利息费用减少所致；研发费用率下降
0.09pct。2025 年 Q1 公司毛利率为 32.68%，同比上升 0.33pct；净利率为
19.30%，同比上升 0.12pct。

募投项目年内正式达产，出海欧洲布局新产能。随着公司募投项目圆满完成工
程竣工验收备案，产线优化改造工作亦同步推进，部分新设备已进入调试阶段，
2025 年度可以正式投入运营使用。募投项目达产后，将扩充目前公司的高压接
线柱产能 799 万件，新增高压屏蔽罩产能 2620 万件，将继续扩大在新能源汽
车精密金属零部件类别的收入占比，增强公司的可持续经营能力。公司将继续
加大海外市场的开拓力度，凭借产品的技术优势及产品的高性价比，不断提高
在国际市场上的份额，公司 2025年计划在欧洲设立工厂。公司全资子公司易实
集团有限公司拟与奥地利 MARK Metallwarenfabrik GmbH 共同出资在斯洛文
尼亚共和国设立合资公司，注册资本 20,000 欧元,投资总额不超过 1,000 万欧
元。合资公司设立后，有利于公司海外市场实现精密零部件的本土化生产和销
售；有利于满足全球客户的需求并进一步提升公司的综合竞争力及市场占有。

估值和投资建议：我们预计公司 2025-2027年营业收入分别为 3.95/4.76/5.63
亿元，同比增速分别为 22.87%、20.53%、18.36%，归母净利润分别为
0.64/0.74/0.83亿元，同比增速分别为 18.46%、14.98%、12.07%，对应的 EPS
分别为 0.66/0.76/0.85元，对应当前股价（2025年 5月 19日）的 PE分别为
32.23X/28.03X/25.01X。通过我们对易实精密的分析，维持“买入”评级。

风险提示：宏观经济波动及市场需求波动风险；原材料价格波动风险；产品价
格年降风险；客户集中度较高的风险。
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财务预测 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E

营业总收入（百万元） 275.72 321.38 394.87 475.92 563.30
增长率（%） 18.82 16.56 22.87 20.53 18.36

归母净利润（百万元） 51.51 54.10 64.09 73.69 82.59
增长率（%） 36.15 5.03 18.46 14.98 12.07
ROE（%） 13.96 13.26 13.57 13.50 13.14

EPS最新摊薄（元/股） 0.53 0.56 0.66 0.76 0.85
P/E（倍） 40.10 38.18 32.23 28.03 25.01
P/B（倍） 5.67 5.17 4.46 3.85 3.33

资料来源：公司财报，江海证券研究发展部
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附录：

资产负债表（百万元） 利润表（百万元）

会计年度 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E 会计年度 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E
流动资产 295 274 237 268 310 营业收入 276 321 395 476 563
现金 53 70 91 122 122 营业成本 188 224 275 332 393
应收票据及应收账款 90 98 0 0 0 营业税金及附加 2 3 3 4 4
其他应收款 3 2 4 3 5 销售费用 4 5 6 7 8
预付账款 3 7 6 9 8 管理费用 11 13 17 23 31
存货 72 65 104 100 141 研发费用 13 15 20 25 31
其他流动资产 74 33 33 33 33 财务费用 2 0 -1 -2 -3
非流动资产 187 249 286 329 376 资产和信用减值损失 -4 -5 -6 -7 -9
长期股权投资 0 0 0 0 0 其他收益 4 4 4 4 4
固定资产 110 214 248 283 319 公允价值变动收益 0 0 0 0 0
无形资产 17 16 15 14 12 投资净收益 1 1 1 1 1
其他非流动资产 61 19 23 32 45 资产处置收益 0 -0 -0 -0 -0
资产总计 482 523 523 596 686 营业利润 56 62 74 85 95
流动负债 98 101 35 33 38 营业外收入 5 0 0 0 0
短期借款 29 21 21 21 23 营业外支出 0 0 0 0 0
应付票据及应付账款 54 69 0 0 0 利润总额 61 62 74 85 95
其他流动负债 14 11 14 12 15 所得税 8 7 8 10 11
非流动负债 7 7 7 7 7 净利润 53 55 65 75 84
长期借款 0 0 0 0 0 少数股东损益 1 1 1 1 2
其他非流动负债 7 7 7 7 7 归属母公司净利润 52 54 64 74 83
负债合计 105 108 42 40 45 EBITDA 77 81 86 95 104
少数股东权益 13 17 18 19 21 EPS（元） 0.53 0.56 0.66 0.76 0.85
股本 97 97 97 97 97
资本公积 153 154 154 154 154 主要财务比率

留存收益 114 149 214 290 374 会计年度 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E
归属母公司股东权益 364 399 463 537 620 成长能力
负债和股东权益 482 523 523 596 686 营业收入(%) 18.8 16.6 22.9 20.5 18.4

营业利润(%) 25.5 12.0 18.5 15.0 12.1
归属于母公司净利润(%) 36.2 5.0 18.5 15.0 12.1
获利能力
毛利率(%) 31.7 30.4 30.3 30.3 30.2

现金流量表（百万元） 净利率(%) 19.1 17.2 16.5 15.8 14.9
会计年度 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E ROE(%) 14.0 13.3 13.6 13.5 13.1
经营活动现金流 82 58 69 83 53 ROIC(%) 13.5 13.0 13.1 13.0 12.7
净利润 53 55 65 75 84 偿债能力
折旧摊销 15 18 13 12 11 资产负债率(%) 21.7 20.5 8.0 6.7 6.6
财务费用 2 0 -1 -2 -3 净负债比率(%) -4.1 -10.0 -13.1 -17.0 -14.4
投资损失 -1 -1 -1 -1 -1 流动比率 3.0 2.7 6.7 8.1 8.1
营运资金变动 7 -21 -13 -8 -48 速动比率 2.2 2.0 3.6 4.8 4.2
其他经营现金流 6 6 6 7 9 营运能力
投资活动现金流 -143 -11 -48 -54 -58 总资产周转率 0.7 0.6 0.8 0.9 0.9
资本支出 76 53 49 55 59 应收账款周转率 3.2 3.4 0.0 0.0 0.0
长期投资 -70 40 0 0 0 应付账款周转率 3.8 3.6 8.0 0.0 0.0
其他投资现金流 3 2 1 1 1 每股指标（元）
筹资活动现金流 79 -30 1 2 3 每股收益(最新摊薄) 0.53 0.56 0.66 0.76 0.85
短期借款 -21 -8 0 0 2 每股经营现金流(最新摊薄) 0.84 0.60 0.71 0.86 0.55
长期借款 0 0 0 0 0 每股净资产(最新摊薄) 3.77 4.13 4.79 5.55 6.41
普通股增加 21 0 0 0 0 估值比率
资本公积增加 92 0 0 0 0 P/E 40.1 38.2 32.2 28.0 25.0
其他筹资现金流 -13 -22 1 2 1 P/B 5.7 5.2 4.5 3.8 3.3
现金净增加额 18 17 22 31 -2 EV/EBITDA 25.8 24.8 23.2 20.6 18.8

资料来源：公司财报，江海证券研究发展部
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