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市场数据  
收盘价(元) 25.66 

一年最低/最高价 19.18/36.83 

市净率(倍) 2.44 

流通 A 股市值(百

万元) 
1,871.56 

总市值(百万元) 2,873.92  
 

基础数据  
每股净资产(元,LF) 10.53 

资产负债率(%,LF) 27.23 

总股本(百万股) 112.00 

流通 A 股(百万股) 72.94  
 

相关研究    

买入（维持） 

  
[Table_EPS]     盈利预测与估值 2021A 2022E 2023E 2024E 

营业总收入（百万元） 355 504 814 1,223 

同比 5% 42% 62% 50% 

归属母公司净利润（百万元） 47 92 144 236 

同比 -31% 94% 56% 64% 

每股收益-最新股本摊薄（元/股） 0.42 0.82 1.28 2.11 

P/E（现价&最新股本摊薄） 60.58 31.20 19.97 12.17 
  

[Table_Tag] 关键词：#产能扩张 #新产品、新技术、新客户 #业绩符合预期   
[Table_Summary] 事件：公司发布 2022 年度业绩预告 

◼ 年报预告业绩高增长，精密零部件全面开花：公司 2022 年营收 4.9-5.2

亿元，同比增长 36.8%-45.3%，归母净利润 8500-9700 万元，同比大增
79.2%-104.5%，扣非归母净利润6500-7500万元，同比大增55.9%-79.9%，
符合市场预期。业绩表现原因：1）公司精密零部件品类多样化拓展顺
利，MIM 业务及以 CNC 和激光切割为代表的的非 MIM 业务驱动营收
与利润快速成长；2）公司保持高研发投入，依靠持续的工艺创新巩固
核心竞争力，盈利能力保持稳定；3）限制性股票激励及年终奖金对费
用带来一定影响，但有助于有效提升员工工作积极性及长期稳定性；4）
汇率的波动对汇兑收益及相关费用带来一定影响。 

◼ MIM 基本盘竞争优势显著：公司作为国内 MIM 企业第一梯队，产品主
要应用于平板电脑、笔记本电脑、智能穿戴设备等消费类电子领域，并
持续拓展汽车、医疗器械等多领域，不断通过工艺创新夯实竞争优势，
从喂料、模具、自动化等全流程各环节进行自主研发，与国际大客户建
立深入稳定的合作关系；随着大客户未来各类终端将转为 Type-C 接口，
公司有望拓展大客户更多 MIM 产品线供应体系，而汽车、医疗器械等
多领域随着轻量化、复杂度提升，MIM 渗透率有望进一步提升，公司
MIM 主业有望保持稳定持续增长。 

◼ 依靠工艺创新不断拓展精密加工能力边界：公司围绕客户需求，以工艺
创新为契机，切入激光切割、CNC、精密注塑等精密加工业务，打造全
工艺产品组合，完成产品多元化协同，不断做深做透大客户，也持续向
客户证明自身全方面技术方案解决能力；考虑到公司在其他精密零部件
同样具备先进的工艺技术优势及快速创新能力，我们认为公司新业务将
具备持续快速增长潜力，成为新的业绩助力。 

◼ 盈利预测与投资评级：我们预测公司 2022-2024 年归母净利润分别为
0.9、1.4、2.4 亿元（根据年报预告以及年底疫情因素略下调公司 22 年
盈利预测），公司当前市值对应 PE 分别为 31/20/12 倍，考虑未来两年营
收、净利润均有望保持 50%以上增速，维持“买入”评级。 

◼ 风险提示：大客户订单不及预期；核心喂料环节外购依赖度高；新建产
能投产不及预期。 
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统联精密三大财务预测表  

[Table_Finance]           资产负债表（百万元） 2021A 2022E 2023E 2024E  利润表（百万元） 2021A 2022E 2023E 2024E 

流动资产 1,127 1,043 1,212 1,490  营业总收入 355 504 814 1,223 

货币资金及交易性金融资产 889 703 650 737  营业成本(含金融类) 213 306 498 734 

经营性应收款项 120 167 295 400  税金及附加 2 2 3 5 

存货 92 138 219 292  销售费用 4 5 8 12 

合同资产 0 0 0 0     管理费用 35 50 73 108 

其他流动资产 25 36 48 61  研发费用 42 55 81 122 

非流动资产 373 662 861 1,019  财务费用 14 -7 11 17 

长期股权投资 0 51 51 51  加:其他收益 6 5 8 12 

固定资产及使用权资产 240 448 633 784  投资净收益 0 10 16 24 

在建工程 38 69 85 92  公允价值变动 0 0 0 0 

无形资产 28 27 26 25  减值损失 -7 -10 -11 -12 

商誉 1 1 1 1  资产处置收益 0 0 0 0 

长期待摊费用 31 31 31 31  营业利润 44 97 152 250 

其他非流动资产 35 35 35 35  营业外净收支  0 0 0 0 

资产总计 1,500 1,706 2,073 2,509  利润总额 45 97 152 250 

流动负债 273 367 586 779  减:所得税 -2 2 4 6 

短期借款及一年内到期的非流动负债 150 200 300 400  净利润 46 95 148 243 

经营性应付款项 91 130 230 300  减:少数股东损益 -1 3 4 7 

合同负债 0 1 1 1  归属母公司净利润 47 92 144 236 

其他流动负债 33 37 55 78       

非流动负债 104 137 137 137  每股收益-最新股本摊薄(元) 0.42 0.82 1.28 2.11 

长期借款 0 41 41 41       

应付债券 0 0 0 0  EBIT 58 92 160 256 

租赁负债 73 65 65 65  EBITDA 110 154 261 398 

其他非流动负债 31 31 31 31       

负债合计 378 504 723 916  毛利率(%) 39.84 39.29 38.81 39.98 

归属母公司股东权益 1,121 1,197 1,341 1,577  归母净利率(%) 13.38 18.27 17.67 19.32 

少数股东权益 2 4 9 16       

所有者权益合计 1,122 1,201 1,350 1,593  收入增长率(%) 5.42 42.15 61.57 50.14 

负债和股东权益 1,500 1,706 2,073 2,509  归母净利润增长率(%) -30.94 94.15 56.22 64.15 

           

           

现金流量表（百万元） 2021A 2022E 2023E 2024E  重要财务与估值指标 2021A 2022E 2023E 2024E 

经营活动现金流 79 92 146 284  每股净资产(元) 14.01 10.69 11.97 14.08 

投资活动现金流 -106 -821 -284 -275  最新发行在外股份（百万股） 112 112 112 112 

筹资活动现金流 861 62 84 79  ROIC(%) 7.13 6.29 9.55 12.94 

现金净增加额 833 -666 -53 88  ROE-摊薄(%) 4.23 7.70 10.73 14.98 

折旧和摊销 52 62 101 142  资产负债率(%) 25.18 29.56 34.88 36.51 

资本开支 -105 -300 -300 -300  P/E（现价&最新股本摊薄） 60.58 31.20 19.97 12.17 

营运资本变动 -34 -76 -114 -109  P/B（现价） 1.83 2.40 2.14 1.82 

数据来源:Wind,东吴证券研究所，全文如无特殊注明，相关数据的货币单位均为人民币，预测均为东吴证券研究所预测。  
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