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事件：长盈精密4月24日公布了一季度业绩报告，报告期内，公

司实现营业收入2.35亿元，同比增长47.05%，实现净利润4260万元，

同比增长38.89%，基本每股收益为0.25元。 

点评： 

 业绩符合我们预期。公司一季度营业收入增长47.05%，净利润增

长38.89%，业绩基本符合我们预期，依然保持着高速增长的势头，

主要是因为公司主要客户三星、中兴和华为手机出货量依然保持

高速增长，今年一季度智能手机市场占有率三星和苹果仍是第一

的争夺者，而华为则已经超过HTC，进入前五。公司作为三星、

中兴和华为的重要结构件供应商，充分享受行业和客户的高增

长。 

 毛利率下降符合我们预期。一季度公司综合毛利率33.29%，明显

低于去年四季度的37.25%和去年同期的36.63%，我们曾在公司去

年年报点评《今年考验公司毛利率》中明确指出，公司在下游客

户议价能力如此强势的情形中仍能保持如此高的毛利率主要是

因为第一公司高端精密结构件占比提升，第二去年毛利率更高的

金属外观件占到了营业收入的15%左右，对冲了连接器和屏蔽件

毛利率下滑的趋势，展望2012年，公司产能扩张仍然集中在连接

器领域，而连接器毛利率在去年四季度已经表现出明显的下滑，

毛利率较高的金属外观件产能释放要等到今年年底，扩产期间设

备增多导致折旧费大幅提升，因此今年将考验公司的毛利率。另

外，今年多个项目的集中扩产期间也会导致公司的费用、折旧等

大增，试产期间的低良率会拉低毛利率。我们预计2013年随着松

山湖产能的释放，公司的毛利率将得到一定提升。 

 期间费用率小幅下降。报告期内销售费用率为0.57%，同比小幅

下降（去年同期0.58%），管理费用率为11.47%，明显低于去年四

季度的17.28%和去年同期的13.77%，整体来看公司的费用控制能

力依然较强，由于结构件模具要求较高，公司在研发方面投入较

高，销售费用主要体现在公司开拓新客户如LG、摩托罗拉等产生

的费用较高，认证环节较为复杂。 

 智能机依然高增长。公司所处智能手机行业依然维持高增长，目

前来看全球智能手机渗透率较低的区域仍是南非、亚太等新兴市

场，低端智能机将出现井喷，去年全球智能手机出货量4.8 亿部，

预计今年将达到6.7 亿部。三星、中兴、华为、联想、宇龙酷派

等厂商将是低价机的主力军，公司主要产品连接器、屏蔽件和金 
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主要数据   2012 年 4 月 24 日 

收盘价(元) 36.86 

总市值（亿元） 63.40 

总股本(百万股) 172.00 

流通股本(百万股) 60.71 

ROE（TTM） 12.04% 

12 月最高价(元) 59.97 

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 

 

 

相关报告 

 

《2011 年报点评：今年考验公

司盈毛利率》 

 

 

 

 

  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

  

 

 

   电子元器件 

毛利率下滑符合预期，高增长依

然明确 
 推荐 （上调） 

长盈精密（300115）一季报点评  风险评级：一般风险 
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属外观件均是定制性结构件产品，从行业竞争格局来看定制性产品基本不存在产能过剩

局面，公司的客户构成和产品结构将充分享受行业和优质客户的高增长。 

产能释放保障业绩增长。公司募投项目集中在今年陆续达产，除了按预期正常进展的连

接器和屏蔽件外，公司今年 4 月份完成了广东长盈的增资手续，由原计划产能 6700 万

只金属结构件（包括 200 万只金属外观件）新增 700 万只金属外观件产能。由于智能机

正处于黄金发展期，并且公司拥有优质客户构成，产能消化不存在问题，公司近两年的

增长依然明确。  

上调至推荐评级。公司在传统淡季依然保持高增长，毛利率短期下降符合我们预期，年

报点评期间我们考虑到估值基本合理给予了中性评级，截止到目前也出现 10%左右的回

调，我们认为公司明后年的高增长依然较为明确，盈利能力有望随着金属外观件的扩产

而回升，我们预计公司 2012-2013 年的营业收入为 13.53、21.09 和 28.77 亿元，净利

润分别为 2.61、4.06 和 5.42 亿元，EPS 分别为 1.52、2.36 和 3.15 元，对应当前股价

PE 分别为 23.3、15 和 11 倍，上调至推荐评级。 

风险提示：连接器和屏蔽件产品价格下降超预期，人工成本上升压力增强。 

表 1：公司未来产能释放情况 

新设项目  投资额 预计营收 预计净利润 预计达产期 

2.38 亿只屏蔽件 1.11 亿元 1.1 亿元 1832 万元 2012.12.31 

5 亿只连接器 8600 万元 2.25 亿元 3303 万元 2012.03.31 

7400 万只金属结构件 8455 万元 4.5 亿元 9802 万元 2012.12.31 

LED 精密支架 8568 万元 —— —— 2012.12.31 

资料来源：东莞证券研究所，公司公告 

 

图 1：公司单季度业绩表现情况                 图 2：公司单季度期间费用率情况  

     

资料来源：东莞证券研究所，wind 资讯                资料来源：东莞证券研究所，wind 资讯 

 

图 3：公司单季度毛利率和净利率情况           



 

本报告的信息均来自已公开信息，关于信息的准确性与完整性，建议投资者谨慎判断，据此入市，风险自担。 

 

长盈精密（300115）一季报点评 

3 

     

资料来源：东莞证券研究所，wind 资讯       

表 2：公司利润预测表 

科目(百万元) 2011A 2012E 2013E 2014E 

营业总收入 783.17  1352.77  2109.10  2876.81  

营业总成本 605.33  1055.62  1644.32  2252.75  

营业成本 490.81  859.01  1318.19  1803.76  

营业税金及附加 5.99  6.93  13.47  16.55  

销售费用 4.78  8.79  14.76  20.14  

管理费用 111.31  169.10  274.18  373.99  

财务费用 -12.91  -1.24  6.34  12.60  

资产减值损失 5.35  13.04  17.37  25.71  

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 177.84  299.14  466.78  626.07  

加 营业外收入 5.52  2.95  3.27  3.91  

减 营业外支出 0.17  0.05  0.05  0.05  

利润总额 183.18  302.05  470.00  629.93  

减 所得税 24.22  40.78  64.39  88.19  

净利润 158.96  261.27  405.61  541.74  

减 少数股东损益 0.00  0.00  0.00  0.00  

归属于母公司净利润 158.96  261.27  405.61  541.74  

最新总股本(万股） 17200.00  17200.00  17200.00  17200.00  

基本每股收益(元) 0.92  1.52  2.36  3.15  

市盈率（倍） 38.25  23.27  14.99  11.22  

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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