
 

 

 

核心观点： 
 上半年高速增长符合预期，毛利率水平同比提升明显； 
 公司下半年仍有提升空间，同时长期看好高端连接器产品。 

事件： 
 中报业绩大幅增长：公司 2011 年上半年实现营业收入 6.95 亿元，

营业利润 0.498 亿元，净利润 0.40 亿元，分别比去年同期增长 67.9%、

218.48%、245.82%。中期不进行利润分配和公积金转增。 

点评： 
 盈利能力同比提升，净利润增长弹性大。由于同期基数较低，使得

公司业绩增速较快，财务指标均有大幅度改善。其中净利润增长幅

度远远大于营业收入增长，毛利率达到了 17.28%，比去年同期提升

了 2.5 个%，成为公司利润高速增长的主要动力。期间费用率逐季度

呈下降趋势。 
 季度环比分析显示，下半年盈利能力仍有提升空间。2010 年全年公

司综合毛利率为 18.82%，其中下半年维持在 21%以上，我们认为电

子行业下半年具有行业景气度回升规律，今年下半年仍有提升空间。

 看好公司在高端连接器的前景。公司产品在传统家电连接器的基础

上，募投项目涵盖 DDR 及 CPU 等电脑连接器，汽车连接器，LED
连接器，扩大了产品线并能够显著提升规模和利润水平。 

 风险提示：原材料价格上涨，劳动力成本上升，市场竞争日趋激烈。

 投资建议：公司作为连接器制造龙头企业之一，技术和客户优势突

出，高端连接器继续拉动业绩提升。2011 年有望成为公司成长最快

的一年，预测公司 2011/2012/2013 年 EPS 0.61/0.92/1.31 元，对应动

态 PE 分别为 37/24.8/17.5 倍，考虑到前期反弹过程使得估值的修复，

给予“增持”评级。 
数据摘要 2009A 2010A 2011E 2012E 2013E

营业收入 653.8 973.2 1600.0 2400.0 3400.0

YoY(%) -9.8% 48.9% 64.4% 50.0% 41.7%

毛利率(%) 18.6% 18.8% 20.0% 20.0% 20.0%

净利润 30.6 59.2 124.8 187.2 265.2

YoY(%) -2.9% 93.3% 111.0% 50.0% 41.7%

净利率(%) 4.7% 6.1% 7.8% 7.8% 7.8%

ROE 8.7% 14.3% 6.8% 9.3% 11.6%

EPS(元，全面摊薄) 0.16 0.30 0.61 0.92 1.31

P/E(x) 146.8 76.7 37.2 24.8 17.5

P/B(x) 8.7 9.7 2.5 2.3 2.0
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市场表现 

 
基础数据 

总股本（万股） 20316
流通 A 股（万股） 17072

总市值（亿元） 46.40
每股净资产（元） 4.86

 
市场数据 

最新收盘价 22.84
最近一个月涨幅 15%
2011 年动态 PE 37

PB 4.7

 
相关研究 

《电子行业 2011 年下半年策略：破而后

立，分化在即》 2011.6.24 
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2010 年 6 月 29 日长电科技（600584）上市公司跟踪报告 

增持  
目标价：26.0 元中报业绩高速增长符合预期 
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图 1：分季度营业收入变动分析 图 2：分季度净利润变动分析 

资料来源：宏源证券研究所 资料来源：宏源证券研究所 

 

图 3：分季度盈利能力分析 图 4：分季度期间费用率分析 

资料来源：宏源证券研究所 资料来源：宏源证券研究所 

 

图 5：2011 年上半年净利润大幅增长驱动力分析 

 
资料来源：宏源证券研究所 
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分析师简介： 

李坤阳：宏源证券研究所电子行业研究员，清华大学工学硕士，3年证券分析经验，2010 年加盟宏源证券研究所。 

 

机构销售团队 

重点机构 华北区域 华东区域 华南区域 
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宏源证券评级说明： 

投资评级分为股票投资评级和行业投资评级。以报告发布日后 6 个月内的公司股价（或行业指数）涨跌幅相对

同期的上证指数的涨跌幅为标准。 

类别 评级 定义 

股票投资评级 

买入 未来 6 个月内跑赢沪深 300 指数+20%以上 

增持 未来 6 个月内跑赢沪深 300 指数+5%～+20% 

中性 未来 6 个月内与沪深 300 指数偏离-5%～+5% 

减持 未来 6 个月内跑输沪深 300 指数 5%以上 

行业投资评级 
增持 未来 6 个月内跑赢沪深 300 指数+5%以上 

中性 未来 6 个月内与沪深 300 指数偏离-5％～+5％ 

减持 未来 6 个月内跑输沪深 300 指数 5%以上 

 

免责条款： 

本报告分析及建议所依据的信息均来源于公开资料，本公司对这些信息的准确性和完整性不作任何保证，也不保

证所依据的信息和建议不会发生任何变化。我们已力求报告内容的客观、公正，但文中的观点、结论和建议仅供

参考，不构成任何投资建议。投资者依据本报告提供的信息进行证券投资所造成的一切后果，本公司概不负责。 

本公司所隶属机构及关联机构可能会持有报告中提到的公司所发行的证券头寸并进行交易，也可能争取为这些公

司提供投资银行、财务顾问或者金融产品等相关服务。 

本报告版权仅为本公司所有，未经书面许可，任何机构和个人不得以任何形式翻版、复制和发布。 


