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立讯精密（002475.SZ）2025 年中报点评     

业绩高质量增长，汽车&通讯全面开花 
 

 2025 年 08 月 27 日 

 

➢ 事件：8 月 25 日，立讯精密发布 2025 年中报，25H1，公司实现营收 1245.03

亿元，YOY+20.18%；归母净利润 66.44 亿元，YOY+23.13%；扣非归母净利润

55.99 亿元，YOY+12.90%；毛利率为 11.61%，YOY-0.10pcts；净利率为 5.86%，

YOY+0.30pcts。此外，公司同时发布 25Q3 业绩预告，预计 25 年前三季度实

现归母净利润 109-113 亿元，YOY+20-25%；单 Q3 实现归母净利润 42-47 亿

元，YOY+15-28%。 

➢ 业绩持续高质量增长，三大业务板块均衡健康发展。25H1，以 AI 为核心的

新一轮技术革命浪潮重塑产业格局，从云端算力向边缘侧、端侧设备渗透的趋势

愈发明确，为高端制造企业带来了结构性的发展机遇。公司持续强化垂直整合能

力与智能智造能力，协同推进消费电子、通信与数据中心、汽车三大业务板块均

衡健康发展，构筑稳固且富有弹性的业务生态。25H1，公司实现营收 1245.03

亿元，YOY+20.18%；归母净利润 66.44 亿元，YOY+23.13%；扣非归母净利润

55.99 亿元，YOY+12.90%。分业务板块来看，消费电子/通讯互联产品及精密组

件/汽车互联产品及精密组件/电脑互联产品及精密组件/连接器分别实现营收

977.99/110.98/86.58/48.89/20.59 亿元，YOY+14.32%/+48.65%/+82.07% 

/+11.66%/+41.96%，在总营收中的占比分别为 78.55%/8.91%/6.95%/ 

3.93%/1.65%。利润率方面，25H1，公司毛利率为 11.61%，YOY-0.10pcts；

净利率为 5.86%，YOY+0.30pcts，公司盈利能力进一步提升。 

➢ AI 赋能，汽车&通讯业务全面开花。汽车业务方面，2025 年，汽车智能化

加速，软件定义汽车成为行业共识，25H1，公司的汽车 Tier1 业务持续获得国内

外多家主流车企的新项目定点。当前，公司汽车业务正处在高速发展的爬坡期，

有望成为公司的第二增长曲线。通讯与数据中心业务方面，2025 年，AI 应用的

快速增长，持续驱动全球数据中心建设与网络架构的代际升级，25H1，公司精准

把握 AI 算力基础设施建设的历史性机遇，为客户提供从 DAC/AAC 等、高速背

板连接器到高速光模块、再到服务器电源及热管理系统的“铜、光、电、热”一

体化解决方案。当前，公司在全球头部 CSP 及 AI 服务器客户中的份额持续提升，

多款高速率、高附加值产品已实现批量交付。 

➢ 投资建议：立讯精密全面布局“整机组装+精密组件+模组”，并持续开拓汽

车及通讯业务，推动公司多元化发展。未来随着手机组装份额持续提升、汽车和

通信业务的客户拓展及新品放量，公司业绩有望进一步增长。我们预计公司 25-

27 年营收分别为 3257.36/3796.95/4333.21 亿元，归母净利润分别为

169.28/216.23/252.88 亿元，对应 PE 分别为 19/15/13 倍，维持“推荐”评

级。 

➢ 风险提示：消费电子需求疲软；行业竞争加剧；新业务拓展不及预期。  
 

[Table_Forcast] 盈利预测与财务指标 

项目/年度 2024A 2025E 2026E 2027E 

营业收入（百万元） 268,795 325,736 379,695 433,321 

增长率（%） 15.9 21.2 16.6 14.1 

归属母公司股东净利润（百万元） 13,366 16,928 21,623 25,288 

增长率（%） 22.0 26.7 27.7 17.0 

每股收益（元） 1.84 2.33 2.98 3.49 

PE 24 19 15 13 

PB 4.7 3.9 3.2 2.7 

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2025 年 8 月 27 日收盘价）   
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公司财务报表数据预测汇总  
[TABLE_FINANCE] 利润表（百万元） 2024A 2025E 2026E 2027E  主要财务指标 2024A 2025E 2026E 2027E 

营业总收入 268,795 325,736 379,695 433,321  成长能力（%）     

营业成本 240,809 289,992 335,511 382,477  营业收入增长率 15.91 21.18 16.57 14.12 

营业税金及附加 637 772 899 1,026  EBIT 增长率 0.15 48.40 32.51 15.99 

销售费用 1,060 1,284 1,497 1,708  净利润增长率 22.03 26.66 27.73 16.95 

管理费用 6,352 7,698 8,973 10,240  盈利能力（%）     

研发费用 8,556 10,206 11,706 13,360  毛利率 10.41 10.97 11.64 11.73 

EBIT 11,448 16,988 22,512 26,110  净利润率 4.97 5.20 5.69 5.84 

财务费用 -503 115 580 337  总资产收益率 ROA 5.97 6.01 6.86 7.18 

资产减值损失 -1,245 -1,171 -1,325 -1,511  净资产收益率 ROE 19.28 20.36 21.33 20.67 

投资收益 4,547 4,886 5,695 6,500  偿债能力     

营业利润 16,142 20,633 26,354 30,822  流动比率 1.22 1.23 1.32 1.42 

营业外收支 -33 -2 -2 -2  速动比率 0.74 0.83 0.95 1.04 

利润总额 16,109 20,632 26,353 30,820  现金比率 0.42 0.52 0.62 0.70 

所得税 1,530 2,166 2,767 3,236  资产负债率（%） 62.16 64.48 61.85 59.25 

净利润 14,579 18,465 23,586 27,584  经营效率     

归属于母公司净利润 13,366 16,928 21,623 25,288  应收账款周转天数 44.22 44.22 44.22 44.22 

EBITDA 22,597 29,084 37,769 44,330  存货周转天数 48.05 48.05 48.05 48.05 

      总资产周转率 1.39 1.29 1.27 1.30 

资产负债表（百万元） 2024A 2025E 2026E 2027E  每股指标（元）     

货币资金 48,360 81,617 105,522 128,552  每股收益 1.84 2.33 2.98 3.49 

应收账款及票据 32,911 39,883 46,489 53,055  每股净资产 9.56 11.46 13.98 16.87 

预付款项 389 469 542 618  每股经营现金流 3.74 4.03 4.98 5.87 

存货 31,703 37,032 42,845 48,843  每股股利 0.20 0.47 0.60 0.70 

其他流动资产 25,183 31,943 27,807 28,211  估值分析     

流动资产合计 138,545 190,943 223,206 259,280  PE 24 19 15 13 

长期股权投资 7,488 9,931 12,779 16,029  PB 4.7 3.9 3.2 2.7 

固定资产 48,231 51,528 51,495 50,780  EV/EBITDA 15.93 12.38 9.53 8.12 

无形资产 2,791 3,260 3,302 3,313  股息收益率（%） 0.44 1.04 1.33 1.55 

非流动资产合计 85,282 90,642 91,928 92,865       

资产合计 223,828 281,585 315,134 352,145       

短期借款 35,313 55,844 55,844 55,844  现金流量表（百万元） 2024A 2025E 2026E 2027E 

应付账款及票据 65,966 79,439 91,908 104,774  净利润 14,579 18,465 23,586 27,584 

其他流动负债 12,595 20,206 21,168 22,152  折旧和摊销 11,149 12,095 15,257 18,220 

流动负债合计 113,875 155,489 168,921 182,770  营运资金变动 1,257 551 -793 -704 

长期借款 19,620 17,209 17,209 17,209  经营活动现金流 27,117 29,240 36,125 42,545 

其他长期负债 5,646 8,858 8,775 8,677  资本开支 -11,852 -14,678 -13,390 -15,512 

非流动负债合计 25,266 26,067 25,984 25,886  投资 -25,288 -3,535 0 0 

负债合计 139,140 181,556 194,905 208,656  投资活动现金流 -35,656 -21,140 -6,001 -12,262 

股本 7,236 7,252 7,252 7,252  股权募资 2,407 56 0 0 

少数股东权益 15,360 16,897 18,860 21,156  债务募资 22,925 30,623 0 0 

股东权益合计 84,687 100,029 120,229 143,489  筹资活动现金流 25,890 25,158 -6,219 -7,252 

负债和股东权益合计 223,828 281,585 315,134 352,145  现金净流量 17,583 33,258 23,905 23,031 

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测   
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