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主要数据 2025 年 10 月 31 日

收盘价(元) 63.00

总市值（亿元） 4,587.73

总股本(亿股) 72.82

流通股本(亿股) 72.66

ROE（TTM） 19.69%

12 月最高价(元) 72.20

12 月最低价(元) 26.96

股价走势

资料来源：东莞证券研究所，Wind

事件：公司前三季度营业收入为2,209.15亿元，同比增长24.69%，归母净利

润、扣非后归母净利润分别为115.18和95.42亿元，同比分别增长26.92%和

17.55%。单季度来看，公司Q3营业收入为964.11亿元，环比增长53.73%，归

母净利润、扣非后归母净利润分别为48.74和39.43亿元，环比分别增长35.36%

和23.59%。

点评：

 公司指引全年业绩稳步增长。公司前三季度营业收入为2,209.15亿元，

同比增长24.69%，归母净利润、扣非后归母净利润分别为115.18和95.42

亿元，同比分别增长26.92%和17.55%。公司报告期内基本完成对莱尼相

关资产、闻泰ODM/OEM资产收购，通过垂直整合、资源共享、智能制造赋

能与运营体系优化等举措，助力其实现经营面的改善；同时，公司持续

深耕消费电子、通信与数据中心、汽车三大业务板块，通过“内生外延”

策略驱动三大业务板块协同发展。盈利能力方面，公司前三季度毛利率

为12.15%，同比提升0.43个百分点，净利率为5.76%，同比提升0.24个百

分点。展望全年，以中值计算，公司指引归母净利润、扣非后归母净利

润分别为168.52和143.26亿元，同比分别增长26.08%和22.51%。

 三大业务协同发展，AI有望打开空间。消费电子业务方面，大客户新产

品销售数据火热，FY25Q4业绩说明会指引下一季度iPhone收入同比双位

数增长，明年大客户亦有望迎来创新大年，产品销售有望进一步向好，

公司作为零部件、模组到系统组装环节的核心供应商有望深度受益。另

外公司积极切入前沿产品领域，如AR/VR、消费级3D打印、机器人等，持

续与客户加深合作，有望逐步贡献增量。通信业务方面，公司凭借高速

互联技术、光电技术和热管理领域的垂直整合能力，成功卡位行业技术

升级的关键节点，相关产品在海内外云服务商及设备制造商中获得商务

合作的重要突破，市场份额稳步提升。汽车业务方面，公司依托“零件-

模块-系统”三级研发制造能力，从整车线束、连接器基础出发，成功进

军智能座舱、智能辅助驾驶、动力系统及智能底盘等核心零部件领域，

通过与海内外知名主机厂的深度合作，以及与莱尼集团的深度融合和资

源共享，汽车业务客户结构持续优化，产品订单稳步攀升，有望开启第

二成长曲线。

 投资建议：预计公司2025-2026年EPS分别为2.32和2.89元，对应PE分别

为27和22倍。

 风险提示：全球贸易摩擦加剧；下游需求不及预期；技术推进不及预期；

原材料涨幅超预期等。
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表 1：公司盈利预测简表（截至 2025/10/31）

科目（百万元） 2023A 2024A 2025E 2026E

营业总收入 231,905.46 268,794.74 321,185.50 380,120.50

营业总成本 220,679.63 256,910.91 305,188.42 358,518.38

营业成本 205,041.30 240,809.42 286,579.72 337,725.78

营业税金及附加 534.82 636.75 750.78 874.28

销售费用 889.02 1,059.68 1,316.86 1,482.47

管理费用 5,542.86 6,352.28 7,547.86 8,362.65

研发费用 8,188.77 8,555.96 9,635.56 10,453.31

财务费用 482.87 -503.18 -642.37 -380.12

资产减值损失 -1,318.87 -1,245.47 -1,200.00 -1,000.00

其他经营收益 2,806.82 5,476.98 5,600.00 4,750.00

公允价值变动净收益 210.35 -63.17 -800.00 -50.00

投资净收益 1,771.28 4,546.94 5,500.00 4,000.00

其他收益 825.19 993.20 900.00 800.00

营业利润 12,859.92 16,141.87 20,412.07 25,372.12

加营业外收入 93.46 53.60 60.00 60.00

减营业外支出 68.33 86.74 90.00 90.00

利润总额 12,885.04 16,108.74 20,382.07 25,342.12

减所得税 641.83 1,529.69 1,936.30 2,407.50

净利润 12,243.21 14,579.04 18,445.78 22,934.62

减少数股东损益 1,290.56 1,213.39 1,535.22 1,908.82

归母公司所有者的净利润 10,952.66 13,365.65 16,910.56 21,025.81

基本每股收益（元） 1.50 1.84 2.32 2.89

PE（倍） 41.89 34.32 27.13 21.82

数据来源：wind，东莞证券研究所
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东莞证券研究报告评级体系：

公司投资评级

买入 预计未来 6 个月内，股价表现强于市场指数 15%以上

增持 预计未来 6 个月内，股价表现强于市场指数 5%-15%之间

持有 预计未来 6 个月内，股价表现介于市场指数±5%之间

减持 预计未来 6 个月内，股价表现弱于市场指数 5%以上

无评级
因无法获取必要的资料，或者公司面临无法预见结果的重大不确定性事件，或者其他原因，导

致无法给出明确的投资评级；股票不在常规研究覆盖范围之内

行业投资评级

超配 预计未来 6 个月内，行业指数表现强于市场指数 10%以上

标配 预计未来 6 个月内，行业指数表现介于市场指数±10%之间

低配 预计未来 6 个月内，行业指数表现弱于市场指数 10%以上

说明：本评级体系的“市场指数”，A股参照标的为沪深 300 指数；新三板参照标的为三板成指。

证券研究报告风险等级及适当性匹配关系

低风险 宏观经济及政策、财经资讯、国债等方面的研究报告

中低风险 债券、货币市场基金、债券基金等方面的研究报告

中风险 主板股票及基金、可转债等方面的研究报告，市场策略研究报告

中高风险 创业板、科创板、北京证券交易所、新三板（含退市整理期）等板块的股票、基金、可转债等

方面的研究报告，港股股票、基金研究报告以及非上市公司的研究报告

高风险 期货、期权等衍生品方面的研究报告

投资者与证券研究报告的适当性匹配关系：“保守型”投资者仅适合使用“低风险”级别的研报，“谨慎型”投

资者仅适合使用风险级别不高于“中低风险”的研报，“稳健型”投资者仅适合使用风险级别不高于“中风险”的研

报，“积极型”投资者仅适合使用风险级别不高于“中高风险”的研报，“激进型”投资者适合使用我司各类风险级

别的研报。
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