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    事件：公司今日发布了三季度业绩预增公告，预计今年1-9月份归

属于上市公司鼓动的净利润比上年同期增长65%-85%，盈利

11070万元-12410万元。公司分析业绩大幅增长的原因是：智能手

机大幅增长，带动公司产品连接器、手机屏蔽见两大类产品大幅

增长；主导客户销售大幅增长；利用募集资金扩产取得很好的效

果。 

    点评：结合我们9月15日去公司的调研，我们对公司的业绩预增

公告点评如下： 

 大客户拓展仍然可期。公司目前三大核心客户三星、华为和中兴，

其中华为和中兴主要是供应连接器和屏蔽件，而三星仅供货屏蔽

件，我们认为公司最具竞争力的产品是高端精密连接器，三星对

公司的连接器产品已经开始认证，根据公司在行业中的地位，我

们认为最终获得三星手机连机器供应商资格是大概率事件，作为

目前全球智能手机市场份额增速最快的厂商，一旦获得三星的供

应商资格，将继续大幅提高公司的产品销售。此外，公司今年成

功营销MOTO和LG两家大客户，产品认证正在进行中，并且有部

分产品已经开始开模，其中LG是屏蔽件和连接器都会供应，

MOTO目前仅是屏蔽件。一旦对这些大客户的销售开始量产，公

司的高增长仍然可期。 

 充分享受存量客户的高速成长。公司的三大核心客户三星、华为

和中兴是2010年至今智能手机行业表现最为强抢眼的厂商，其中

三星在今年上半年智能手机市场份额由去年的5.1%猛增至

17.2%，根据预测，华为今年的出货量增幅有望达到484%，在前

十大品牌中增幅最高，中兴以330%的增幅列为其次。三星、华为

和中兴是公司的主要客户，未来公司占该三大客户的智能手机高

端精密结构件采购份额有望继续提高，未来将充分受益客户的高

速成长。 

 做精技术，坚持内延增长道路。坚持基于技术和工艺的成长道路，

公司募集资金主要用于扩大产能和提高研发投入，重点在于提升

自己的技术水平和工艺，做精技术的同时，获得更多大客户的认

可，相比以并购为主的外延式增长，我们认为连接器这种技术型

和研发型行业更适合内延式增长，管理风险相对较小。 

 板对板连接器仍处于研发中。板对板连接器目前尚处于研发阶

段，良率是最大的问题，目前板对板连接器产品主要是松下等日

本厂商在做，公司正在大规模招聘国外研究人员，这也是导致上

半年管理费用大增的原因之一，公司上半年在原材料和人工成本 

  

刘卓平 

SAC 执业证书编号： 

S0340510120003 

电话：0769-22110619 

邮箱：klf@dgzq.com.cn 

 
 

 

 

主要数据    2011 年 9 月 27 日 

收盘价(元) 32.41 

总市值（亿元） 55.75 

总股本(百万股) 172.00 

流通股本(百万股) 60.71 

ROE（TTM） 9.30% 

12 月最高价(元) 68.90 

12 月最低价(元) 21.88 

  

 

股价走势 

 

资料来源：东莞证券研究所，Wind 资讯 
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   电子元器件 

新客户拓展顺利，上调盈利预测  推荐 （维持） 
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上升的情况下能够保持连接器毛利率大幅提升，主要是因为高端精密产品占

比提高，未来随着板对板产品的达产，有效进行进口替代，市场空间较大，

且有望继续改善毛利率。  

 新拓展客户有望在明年达到量产，上调盈利预测，维持推荐评级。考虑到公

司新发展客户LG、MOTO的认证仍在进行中，三星的连接器认证也在进行中，

我们认为新客户的量产将从明年开始，我们上调2011年-2013年的盈利预测，

预计2011年-2013年的EPS为0.90、1.52和2.09元，对于当前股价PE为35.88、

21.32和15.51倍，维持推荐评级。 

 

图 1：公司近几年业绩增长情况 
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资料来源：东莞证券研究所，Wind 资讯 

图 2：公司近几年盈利能力 
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资料来源：东莞证券研究所，wind 资讯 
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图 3：公司两大支柱业务连接器和屏蔽件表现情况 
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资料来源：东莞证券研究所，wind 资讯 

 

图 4：我国智能手机出货量(万部)增长率及渗透率 

 

资料来源：东莞证券研究所，IDC 

图 5：2011年各品牌智能手机出货量（百万）同比增长情况 

 

资料来源：东莞证券研究所，Digitimes Research 
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表 1：公司利润预测表 

科目(百万元) 2010A 2011E 2012E 2013E 

营业总收入 476.42  824.63  1374.08  1964.93  

营业总成本 373.11  648.67  1074.79  1550.54  

营业成本 298.63  517.87  865.67  1257.56  

营业税金及附加 1.23  2.23  3.71  5.31  

销售费用 3.72  6.51  10.72  14.93  

管理费用 60.85  123.69  192.37  265.27  

财务费用 2.75  -1.64  2.32  7.47  

资产减值损失 5.93  0.00  0.00  0.00  

其他经营收益 0.00  2.00  2.00  2.00  

公允价值变动净收益 0.00  0.00  0.00  0.00  

投资净收益 0.00  2.00  2.00  2.00  

其中 对联营和合营投资收益 0.00  0.00  0.00  0.00  

营业利润 103.30  177.96  301.29  416.40  

加 营业外收入 1.34  1.68  1.67  1.57  

减 营业外支出 0.05  0.05  0.05  0.05  

利润总额 104.59  179.60  302.91  417.91  

减 所得税 13.83  24.25  41.50  58.51  

净利润 90.76  155.35  261.41  359.40  

减 少数股东损益 0.00  0.00  0.00  0.00  

归属于母公司净利润 90.76  155.35  261.41  359.40  

最新总股本(万股） 8600.00  17200.00  17200.00  17200.00  

基本每股收益(元) 1.06  0.90  1.52  2.09  

市盈率（倍） 30.71  35.88  21.32  15.51  

资料来源：东莞证券研究所，Wind 资讯 
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东莞证券投资评级体系： 

公司投资评级 

推荐 预计未来 6 个月内，股价表现强于市场指数 15%以上 

谨慎推荐 预计未来 6 个月内，股价表现强于市场指数 5%-15%之间 

中性 预计未来 6 个月内，股价表现介于市场指数±5%之间 

回避 预计未来 6 个月内，股价表现弱于市场指数 5%以上 

行业投资评级 

推荐 预计未来 6 个月内，行业指数表现强于市场指数 10%以上 

谨慎推荐 预计未来 6 个月内，行业指数表现强于市场指数 5%-10%之间 

中性 预计未来 6 个月内，行业指数表现介于市场指数±5%之间 

回避 预计未来 6 个月内，行业指数表现弱于市场指数 5%以上 

风险偏好评级 

高风险 未来 6 个月投资收益率的波动幅度超出市场指数波动幅度一倍以上 

较高风险 未来 6 个月投资收益率的波动幅度超出市场指数波动的幅度 50%-100%之间 

一般风险 未来 6 个月投资收益率的波动幅度超出市场指数波动的幅度 20%-50%之间 

低风险 未来 6 个月投资收益率的波动幅度低于市场指数波动的幅度 20%以内 

本评级体系“市场指数”参照标的为沪深 300 指数。在风险偏好评级中，不涉及到具体品种推荐和评级的产品则按

照产品研究的市场给予基础风险评级。即：权证以及衍生品市场的研究报告，其基础风险评级为高风险；股票、偏股型

基金市场方面的研究报告，其基础风险评级为一般风险；债券、债券型基金、货币型基金以及宏观经济政策等市场方面

的研究报告，其基础风险评级为低风险。 
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