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立讯精密（002475.SZ） 
  

25Q3 保持稳健增势，通信+汽车业务高速发展 
  
立讯精密发布 2025 年三季报，归母净利润超出指引上限。25Q1-Q3，实

现营收 2209.15 亿元，同比增长 24.69%；归母净利润为 115.18 亿元（（超

出指引上限 108.9-113.4 亿元），同比增长 26.92%；毛利率为 12.15%，

同比增长 0.43pct；净利率为 5.76%，同比增长 0.24pct。单季度来看，

25Q3 实现营收 964.11 亿元，同比增长 31.03%，环比增长 53.73%；实

现归母净利润 48.74 亿元（超出指引上限 42.4-47.0 亿元），同比增长

32.49%，环比增长 35.36%。公司三季度业绩实现高速增长，归母净利润

超出指引上限，盈利能力亦有改善，消费电子、汽车、通信三大核心业务

板块齐驱并进，其中汽车+通讯业务高速发展，开启公司第二成长曲线。 

 
公司同时发布 2025 全年业绩预告：预计实现归母净利润 165.18-171.86

亿元，同比增长 23.59%-28.59%；预计实现扣非归母净利润 138.42-

148.10 亿元，同比增长 18.36%-26.64%。25Q4 预计实现归母净利润

50.00-56.68 亿元，同比增长 16.5%–32.1%，环比增长 2.6%-16.3%；预

计实现扣非归母净利润 43.00-52.68 亿元，同比增长 20.2%-47.3%，环比

增长 9.1%-33.6%。 

 
消费电子：基本盘稳固。根据 Counterpoint Research，iPhone 17 系列在

中国和美国上市后的前 10 天销量，比前代 iPhone 16 系列同期高出 14%。
其中，iPhone 17 标准版预售表现超预期，苹果要求供应链日产量提高约

40%。此外，Open AI 计划在 2026 年底或者 2027 年初推出首款消费者

设备，有望为公司带来更多业绩增量。消费电子行业正式迈入由 AI 驱动

的全新创新周期，公司深度绑定大客户，成功导入多个新产品项目，并在

AR/VR、消费级 3D 打印、机器人等新兴领域持续与客户加深合作。闻泰

业务整合进展顺利，公司在 OEM 和 ODM 领域实现了全链条突破，纵向完

成了“零件-模组-整机”的垂直整合，横向推进客户业务拓展。 

 
通信与数据中心：（“、、、、电、””产品积累深厚。1）电连接：公司 224G

高速线缆产品已实现量产，448G 产品也已与多家主流客户展开预研工作，

全球竞争力进一步凸显；2）、连接：800G 硅、模块实现量产，1.6T 产品

正进行客户验证，同时对后续 5 纳米产品、LRO/LPO 也已展开布局与探

索；3）”管理业务预计在 2025 年实现营收和利润的翻倍增长；4）电源

管理模块的电源产品已通过北美核心客户认证并进入量产阶段，具备了一

次、二次、三次电源供应能力。公司在数据中心技术积累深厚，提供（“、、

、、电、””一体化解决方案，在全球头部 CSP 厂商及 AI 服务器客户中

份额持续提升，多款高速率、高附加值产品批量交付。 

 
汽车业务：增长势头强劲。1）在高压、高速线束方面持续发力，今年陆续

实现量产；2）汽车连接器方面，高压产品稳定供货，低压、高速产品在主

流车厂项目中也取得突破；3）智能驾舱和智能辅助驾驶领域，除了 EMS 

模式项目，自主研发的产品也获得了头部客户定点，预计在 25Q4 实现批

量供货；4）2024 年新布局的智能底盘产品线，预计在今年实现营收的 0

到 1 突破；5）动力系统已实现批量稳定供货，并于今年启动 JDM 合作模

式。当前汽车业务处高速发展爬坡期，为公司开启第二成长曲线。莱尼并

入公司后表现超预期，有望提高整体盈利水平，在各类控制器及涵盖动力

总成和智能底盘等在内的各种零部件产品出海上贡献较大。 

 

买入（维持） 

股票信息  
行业 消费电子 

前次评级 买入 

10 月 30 日收盘价（元） 65.04 

总市值（百万元） 473,608.82 

总股本（百万股） 7,281.81 

其中自由流通股（%） 99.77 

30 日日均成交量（百万股） 254.22  
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盈利预测与投资建议：AI 正重塑产业格局，算力需求从云端向边缘及端侧

渗透，公司凭借在精密制造、材料科学、系统集成的积累，将紧握这为高

端制造企业带来的结构性机遇，协同发展消费电子、通信与数据中心、汽

车三大业务板块。我们预计公司在 2025/2026/2027 年分别实现营业收入

3267/3955/4805 亿元，同比增长 21.5%/21.1%/21.5%，实现归母净利润

171/230/288 亿元，同比增长 27.6%/35.0%/24.9%，当前股价对应

2025/2026/2027 年 PE 分别为 28/21/17X，维持公司“买入”评级。 

 
风险提示：下游需求不及预期，客户新品拓展不及预期，行业竞争加剧。  

   
财务指标  2023A 2024A 2025E 2026E 2027E 

营业收入（百万元） 231,905 268,795 326,669 395,519 480,498 

增长率 yoy（%） 8.4 15.9 21.5 21.1 21.5 

归母净利润（百万元） 10,953 13,366 17,059 23,022 28,759 
增长率 yoy（%） 19.5 22.0 27.6 35.0 24.9 

EPS 最新摊薄（元/股） 1.50 1.84 2.34 3.16 3.95 

净资产收益率（%） 19.5 19.3 20.4 22.1 22.1 

P/E（倍） 43.2 35.4 27.8 20.6 16.5 
P/B（倍） 8.4 6.8 5.7 4.5 3.6   
资料来源：Wind，国盛证券研究所  注：股价为 2025 年 10 月 30 日收盘价  

2025     10    31年   月   日
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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 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E  会计年度 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E 

流动资产 94228 138545 188296 233694 287896  营业收入 231905 268795 326669 395519 480498 

现金 33620 48360 92301 124751 167612  营业成本 205041 240809 288474 346152 417970 

应收票据及应收账款 23766 32911 34870 42094 47094  营业税金及附加 535 637 751 910 1201 

其他应收款 322 917 544 549 534  营业费用 889 1060 1209 1384 1730 

预付账款 487 389 433 450 460  管理费用 5543 6352 7513 9097 12012 

存货 29758 31703 36059 41346 46441  研发费用 8189 8556 10453 13309 16337 

其他流动资产 6276 24266 24089 24504 25756  财务费用 483 -503 2372 2236 2113 

非流动资产 67764 85282 78125 71206 61385  资产减值损失 -1319 -1245 50 -80 -60 

长期投资 4233 7488 8988 10238 11238  其他收益 825 993 1010 1038 1153 

固定资产 44561 48231 42277 34105 23979  公允价值变动收益 210 -63 120 90 80 

无形资产 2663 2791 2814 2773 2672  投资净收益 1771 4547 2439 2919 3302 

其他非流动资产 16307 26771 24046 24090 23496  资产处置收益 123 37 69 76 61 

资产总计 161992 223828 266421 304900 349281  营业利润 12860 16142 19609 26464 33701 

流动负债 74835 113875 132515 144280 158146  营业外收入 93 54 50 35 60 

短期借款 20514 35313 38313 39313 40813  营业外支出 68 87 34 15 35 

应付票据及应付账款 46401 65966 72920 82500 93579  利润总额 12885 16109 19625 26484 33726 

其他流动负债 7920 12595 21282 22467 23755  所得税 642 1530 981 1324 2192 

非流动负债 16872 25266 33142 37192 39292  净利润 12243 14579 18644 25160 31534 

长期借款 12039 19620 24620 28620 30620  少数股东损益 1291 1213 1585 2139 2775 

其他非流动负债 4833 5646 8522 8572 8672  归属母公司净利润 10953 13366 17059 23022 28759 

负债合计 91707 139140 165656 181471 197438  EBITDA 21927 22597 35562 42893 50370 

少数股东权益 13975 15360 16945 19083 21858  EPS（元/股） 1.50 1.84 2.34 3.16 3.95 

股本 7148 7236 7236 7236 7236        

资本公积 5012 7546 7546 7546 7546  主要财务比率      

留存收益 43470 54719 69941 90465 116105  会计年度 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E 

归属母公司股东权益 56310 69327 83820 104345 129985  成长能力      

负债和股东权益 161992 223828 266421 304900 349281  营业收入(%) 8.4 15.9 21.5 21.1 21.5 

       营业利润(%) 15.3 25.5 21.5 35.0 27.3 

       归属母公司净利润(%) 19.5 22.0 27.6 35.0 24.9 

       获利能力      

       毛利率(%) 11.6 10.4 11.7 12.5 13.0 

现金流量表（百万元）       净利率(%) 4.7 5.0 5.2 5.8 6.0 

会计年度 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E  ROE(%) 19.5 19.3 20.4 22.1 22.1 

经营活动现金流 27605 27117 35504 37105 47313  ROIC(%) 10.0 7.1 11.6 13.1 13.9 

净利润  12243 14579 18644 25160 31534  偿债能力      

折旧摊销 10497 11149 13565 14173 14531  资产负债率(%) 56.6 62.2 62.2 59.5 56.5 

财务费用 1377 1463 2856 3159 3360  净负债比率(%) 7.3 15.2 -12.3 -32.2 -52.1 

投资损失 -1771 -4547 -2439 -2919 -3302  流动比率 1.3 1.2 1.4 1.6 1.8 

营运资金变动  4636 1257 4185 -2372 1325  速动比率 0.8 0.7 1.0 1.2 1.4 

其他经营现金流 624 3217 -1307 -96 -136  营运能力      

投资活动现金流 -19560 -35656 -7228 -4069 -1584  总资产周转率 1.5 1.4 1.3 1.4 1.5 

资本支出 -10889 -11852 -7032 -5954 -3664  应收账款周转率 9.4 9.6 9.7 10.4 10.9 

长期投资 -9599 -25288 -1962 -1034 -1221  应付账款周转率 4.3 4.3 4.2 4.5 4.8 

其他投资现金流 928 1483 1766 2919 3302  每股指标（元）      

筹资活动现金流   4070 25890 15653 -586 -2869  每股收益(最新摊薄) 1.50 1.84 2.34 3.16 3.95 

短期借款 5602 14799 3000 1000 1500  每股经营现金流(最新摊薄) 3.79 3.72 4.88 5.10 6.50 

长期借款 2833 7581 5000 4000 2000  每股净资产(最新摊薄) 7.73 9.52 11.51 14.33 17.85 

普通股增加  48 88 0 0 0  估值比率      

资本公积增加  1359 2534 0 0 0  P/E 43.2 35.4 27.8 20.6 16.5 

其他筹资现金流 -5773 888 7653 -5586 -6369  P/B 8.4 6.8 5.7 4.5 3.6 

现金净增加额 12372 17583 43941 32450 42860  EV/EBITDA 11.5 13.6 13.0 10.1 7.8 
  
资料来源：Wind，国盛证券研究所  注：股价为 2025 年 10 月 30 日收盘价 

2025     10    31年   月   日
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