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蓝思科技（300433.SZ）2024 年三季报点评    
 
收入利润持续增厚，迈入新成长周期  

 2024 年 10 月 22 日 

 

➢ 事件：10 月 20 日，蓝思科技发布 2024 年三季报，公司 2024 前三季度

实现营业总收入 462.28 亿元，同比+36.74%；实现归母净利润 23.71 亿元，

同比+43.74%；扣非归母净利润为 21.00 亿元，同比+45.96%。其中，单 Q3

实现营业收入 173.61 亿元，同比+27.37%，环比+29.87%；归母净利润为

15.10 亿元，同比+37.85%，环比+173.46%；扣非归母净利润为 14.37 亿

元，同比+45.84%，环比+235.94%。 

➢ 24Q3 收入利润持续增厚，毛利率持续提升。全球智能手机市场呈现复苏

态势，玻璃盖板工艺和价值量持续提升。公司掌握玻璃盖板核心技术，玻璃盖

板在国内占据主导地位，与苹果、三星、小米等国内外知名品牌深度合作。

2024 前三季度实现营业总收入 462.28 亿元，同比+36.74%；实现归母净利润

23.71 亿元，同比+43.74%，业绩规模稳健增长。从毛利率看，2024 年下半

年，随着消费电子旺季到来，公司大客户份额&ASP 持续提升，公司在持续保

持搞研发投入的同时，进行产品结构优化及降本增效，加强成本费用管控，整

体运营效率不断提高，3Q24 公司综合毛利率同比有所提升。3Q24 公司毛利率

为 21.43%，YOY+1.00pct，QOQ+4.99pct。 

➢ 消费电子主业稳步前行，迈入新成长周期。公司消费电子基本盘持续开疆

拓土，横向拓展陶瓷、蓝宝石等新材料以及触控传感器项目，纵向拓展下游组

装业务，良率已超过行业平均水平，得到客户高度认可，取得良好盈利表现，

同时拓展上游材料，实现主要辅料辅具内部高比例自供与配套。2020 年 8 

月，公司以现金约 93 亿元人民币收购可胜泰州和可利泰州并于 2021 年成立蓝

思精密（泰州）有限公司，切入大客户金属结构件体系并持续导入国内外优质

客户。此外，公司持续加大研发投入，推动技术创新和专利积累，2024 年前三

季度公司研发投入为 19.60 亿元，同比增加 16.59%。 

➢ 汽车业务多点开花，构筑新成长引擎。新能源汽车方面，公司深入拓展汽

车玻璃产品及其他车载产品，并拓展充电桩、动力电池精密金属结构件等，汽

车业务增长迅速。24H1 公司新能源汽车与智能座舱类业务实现营业收入 27.16

亿元，占公司总营收 9.4%，同比增长 19.01%，毛利率 9.70%；公司已经与超

过 30 家国内外新能源及传统豪华汽车品牌建立合作关系，覆盖技术研发到产品

供货全链条。 

➢ 投资建议：预计公司 24-26 年营收分别为 660.39/775.62/917.74 亿元，

归母净利润分别为 42.27/53.75/67.08 亿元，对应 PE 分别为 28/22/18 倍，公

司是国内消费电子玻璃盖板龙头，以组装业务为抓手，拓展上游玻璃、金属结

构件及模组产品，横向拓展新能源等领域，维持“推荐”评级。 

➢ 风险提示：宏观经济风险，新品拓展不及预期，消费电子需求疲软。 

  

 
[Table_Forcast] 盈利预测与财务指标 

项目/年度 2023A 2024E 2025E 2026E 

营业收入（百万元） 54,491 66,039 77,562 91,774 

增长率（%） 16.7 21.2 17.4 18.3 

归属母公司股东净利润（百万元） 3,021 4,227 5,375 6,708 

增长率（%） 23.4 39.9 27.2 24.8 

每股收益（元） 0.61 0.85 1.08 1.35 

PE 39 28 22 18 

PB 2.6 2.4 2.3 2.1 

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2024 年 10 月 22 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） 2023A 2024E 2025E 2026E  主要财务指标 2023A 2024E 2025E 2026E 

营业总收入 54,491 66,039 77,562 91,774  成长能力（%）     

营业成本 45,429 54,380 63,423 74,769  营业收入增长率 16.69 21.19 17.45 18.32 

营业税金及附加 471 570 670 793  EBIT 增长率 3.92 55.58 24.33 22.46 

销售费用 693 839 986 1,167  净利润增长率 23.42 39.92 27.15 24.79 

管理费用 2,543 3,081 3,542 4,191  盈利能力（%）     

研发费用 2,317 2,808 3,453 4,085  毛利率 16.63 17.65 18.23 18.53 

EBIT 3,440 5,352 6,655 8,149  净利润率 5.54 6.40 6.93 7.31 

财务费用 244 291 277 236  总资产收益率 ROA 3.90 5.18 6.13 7.06 

资产减值损失 -447 -620 -723 -852  净资产收益率 ROE 6.52 8.63 10.28 11.90 

投资收益 107 129 152 180  偿债能力     

营业利润 3,277 4,576 5,812 7,247  流动比率 1.47 1.47 1.55 1.64 

营业外收支 -23 -23 -23 -23  速动比率 1.09 1.10 1.17 1.24 

利润总额 3,254 4,553 5,789 7,224  现金比率 0.55 0.53 0.57 0.62 

所得税 212 297 377 471  资产负债率（%） 39.95 39.72 40.03 40.38 

净利润 3,042 4,256 5,412 6,754  经营效率     

归属于母公司净利润 3,021 4,227 5,375 6,708  应收账款周转天数 60.53 56.23 57.17 56.97 

EBITDA 8,431 10,438 11,786 13,291  存货周转天数 52.97 46.55 45.37 45.15 

      总资产周转率 0.70 0.83 0.92 1.00 

资产负债表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E  每股指标（元）     

货币资金 10,519 11,375 13,944 17,128  每股收益 0.61 0.85 1.08 1.35 

应收账款及票据 9,308 11,336 13,314 15,754  每股净资产 9.30 9.83 10.50 11.31 

预付款项 126 151 177 208  每股经营现金流 1.87 1.83 2.03 2.27 

存货 6,683 7,380 8,607 10,146  每股股利 0.30 0.42 0.53 0.66 

其他流动资产 1,444 1,579 1,730 1,918  估值分析     

流动资产合计 28,081 31,820 37,772 45,154  PE 39 28 22 18 

长期股权投资 375 375 375 375  PB 2.6 2.4 2.3 2.1 

固定资产 36,027 36,360 36,594 36,755  EV/EBITDA 14.85 12.00 10.63 9.42 

无形资产 5,227 5,227 5,227 5,227  股息收益率（%） 1.26 1.74 2.22 2.77 

非流动资产合计 49,389 49,824 49,852 49,896       

资产合计 77,470 81,645 87,624 95,050       

短期借款 1,417 1,417 1,417 1,417  现金流量表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E 

应付账款及票据 11,132 13,310 15,523 18,300  净利润 3,042 4,256 5,412 6,754 

其他流动负债 6,507 6,930 7,358 7,890  折旧和摊销 4,991 5,085 5,131 5,142 

流动负债合计 19,056 21,657 24,298 27,608  营运资金变动 774 -848 -1,399 -1,664 

长期借款 9,588 9,588 9,588 9,588  经营活动现金流 9,300 9,133 10,126 11,303 

其他长期负债 2,304 1,185 1,185 1,185  资本开支 -5,372 -5,047 -5,148 -5,174 

非流动负债合计 11,892 10,774 10,774 10,774  投资 -100 0 0 0 

负债合计 30,948 32,431 35,072 38,381  投资活动现金流 -5,367 -5,129 -4,996 -4,994 

股本 4,983 4,983 4,983 4,983  股权募资 62 0 0 0 

少数股东权益 183 211 248 293  债务募资 -3,693 -1,065 0 0 

股东权益合计 46,522 49,214 52,552 56,669  筹资活动现金流 -5,137 -3,149 -2,561 -3,124 

负债和股东权益合计 77,470 81,645 87,624 95,050  现金净流量 -1,189 856 2,569 3,184 

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测   
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