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基本资料 

上证综合指数 2128.30 

总股本(百万) 258 
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流通市值(亿) 29 

EPS 0.92 

每股净资产（元） 7.68 
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Tabl e_Trend 股价表现 

（%） 1M 3M 6M 

长盈精密 5.06 31.93 26.20 

电子元器件 -0.05 6.55 -6.10 

沪深 300 指数 4.35 -3.39 -10.29 
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Tabl e_Title 

长盈精密 300115 强烈推荐 

随着产品和客户拓展、公司有望重新步入高增长 
 

Table_Point 

公司公布 2012 年 1-9 月份业绩：营业收入 8.06 亿、同比增长 40.4%，营业利润 1.55

亿、同比增长 12.9%，归属母公司的净利润 1.39 亿、同比增长 15.5%，EPS 0.54 元。第 3

季度实现收入 3.3 亿、同比增长 55%，净利润 5603 万、同比增长 7.7%，EPS0.22 元。 

投资要点： 
 第三季度收入和利润均创新高、收入增速有所加快。第 3 季度实现收入 3.3

亿、同比增长 55%、环比增长 37.2%，营业利润 6116 万、同比增长 3.5%、
环比增长 36.8%，净利润 5603 万、同比增长 7.7%、环比增长 36.5%，综合
毛利率 32.5%、同比减少 6.3、环比减少 2 个百分点。。 

 人工成本上升和新增折旧影响着公司盈利能力。1-9 月份公司支付给职工的
现金为 2.14 亿元、同比增加 51.1%。截至 9 月底，公司固定资产为 3.44

亿（2011 年底为 1.79 亿），而在建工程为 1.82 亿元，随着募投项目的建
设和完工，公司固定资产折旧也随之增加。以上半年为例，上半年公司固定
资产、无形资产和长期待摊费用的折旧摊销为 3169 万、同比增加 88.6%。 

 新产品新客户持续开发、金属外观件有望成为下一阶段最重要的增长点。公
司是华为、中兴和三星手机连接器和屏蔽件的重要供应商，此外公司也在积
极开发苹果和三星其他产品项目，未来产品和客户有望进一步多元化。1-9

月前五大客户分别为：三星 2.24 亿元、占比 27.8%，中兴 1.31 亿元、占比
16.2%，华为 1.29 亿元、占比 15.9%，金铭 2106 万元、占比 2.6%，宇龙
1774 万元、占比 2.2%；其中三星、中兴和华为这三大核心客户合计占比
60%。为了适应智能终端和超极本市场对金属外观件的需求，公司使用超募
资金 1.8 亿元在东莞松山湖扩产 CNC 产能，并拟通过全资子公司香港长盈
收购主营表面阳极处理的嘉益辉金属 100%的股权（该公司拥有 280 吨/天
的废水许可证、铝制品年产能 700 吨），我们分析随着机台的到位和新客
户新产品的放量，金属外观件有望成为下一阶段最重要的增长点。 

 完成对昆山杰顺通 65%股权的收购、进一步完善基地布局和客户协同。公
司在 3 月和 7 月份分别投资 2600 万和 5850 万元完成对昆山杰顺通 65%股
权的收购，杰顺通的主要客户有联想、富士康、华冠、华宝、比亚迪等。 

 维持“强烈推荐”评级，目标价格 32 元。我们预测公司 12-14 年净利润分别
为 2.23 亿、3.30 亿和 4.42 亿，年均增长 40.6%，每股收益 0.86、1.28 和
1.71 元。维持“强烈推荐”评级，目标价 32 元/股，对应 13 年 25 倍 PE。 

风险提示：全球手机出货量低于预期、金属外观件低于预期、募投项目风险等 

 

 
Tabl e_Report  相关报告 

长盈精密－金属外观件有望成为下一阶段

最重要增长点 2012-08-03 

长盈精密－三大主业快速增长、外观件成为

最重要看点 2012-03-21 

长盈精密－大幅扩产手机金属外观件、吹响

增长新号角 2012-03-05 

 

 

主要财务指标 

Table_Profit 单位：百万元 2011 2012E 2013E 2014E 

营业收入 783 1194 1712 2322 

收入同比(%) 64% 52% 43% 36% 

归属母公司净利润 159 223 330 442 

净利润同比(%) 75% 40% 48% 34% 

毛利率(%) 37.3% 34.2% 34.7% 34.6% 

ROE(%) 12.0% 14.6% 17.8% 19.3% 

每股收益(元) 0.62 0.86 1.28 1.71 

P/E 49.83 35.57 24.03 17.93 

P/B 6.00 5.19 4.27 3.46 

EV/EBITDA 35 24 16 12 

资料来源：中投证券研究所 
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一、合并利润表比较                                

表 1：2011 年和 2012 年 1-9 月份合并利润表各科目变动情况 

项目（万元） 2011M1-9 2012M1-9 同比变动 重要项目大幅变动原因 

一、营业总收入 57414.32  80607.48  40.40%  

其中：营业收入 57414.32  80607.48  40.40% 主营产品对大客户的销售大幅增加 

二、营业总成本 43680.16  65108.63  49.06%  

其中：营业成本 35965.70  53714.80  49.35% 销售规模扩大及人工成本 

营业税金及附加 465.84  600.77  28.97% -- 

营业费用 329.22  620.21  88.39% 规模扩大、托运费等 

管理费用 7519.50  9825.13  30.66% -- 

财务费用 -1159.71  -117.20  -89.89% 募资利息收入减少、银行贷款利息增加 

资产减值损失 559.62  464.92  -16.92% -- 

加：公允价值变动净收益 0.00  0.00  -- -- 

    投资收益 0.00  0.00  -- -- 

三、营业利润 13734.16  15498.85  12.85%  

  加：营业外收入 215.81  964.06  346.72% 政府补助增加 

减：营业外支出 17.05  4.78  -71.98% -- 

四、利润总额 13932.91  16458.14  18.12%  

  减：所得税 1838.95  2257.58  22.76% -- 

五、净利润 12093.96  14200.55  17.42%  

少数股东损益 0.00  232.32  -- -- 

归属于母公司所有者净利润 12093.96  13968.24  15.50% -- 

六、摊薄每股收益（元） 0.469  0.541  15.50%  

资料来源：公司报表、中投证券研究所 

二、公司营业收入及盈利能力变动趋势                   

第 3 季度实现收入 3.3 亿、同比增长 55%、环比增长 37.2%，营业利润 6116

万、同比增长 3.5%、环比增长 36.8%，净利润 5603 万、同比增长 7.7%、环比增长

36.5%，综合毛利率 32.5%、同比减少 6.3、环比减少 2 个百分点。 

图 1：公司营业收入及增速 图 2：公司净利润及毛利率 

  

资料来源：公司报表 
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附：财务预测表 

Table_Finance 资产负债表      利润表     

会计年度 2011 2012E 2013E 2014E  会计年度 2011 2012E 2013E 2014E 

流动资产 1235 1322 1614 2053  营业收入 783 1194 1712 2322 

  现金 604 597 578 647  营业成本 491 786 1117 1517 

  应收账款 148 227 325 441  营业税金及附加 6 9 13 17 

  其他应收款 5 5 7 10  营业费用 5 7 10 14 

  预付账款 105 39 56 76  管理费用 111 149 205 279 

  存货 232 275 391 531  财务费用 -13 -12 -12 -13 

  其他流动资产 140 179 257 348  资产减值损失 5 0 0 0 

非流动资产 280 414 512 576  公允价值变动收益 0 0 0 0 

  长期投资 0 0 0 0  投资净收益 0 0 0 0 

  固定资产 179 374 488 569  营业利润 178 255 378 507 

  无形资产 37 36 35 34  营业外收入 6 2 2 2 

  其他非流动资产 64 4 -11 -27  营业外支出 0 0 0 0 

资产总计 1516 1736 2126 2630  利润总额 183 257 380 509 

流动负债 195 210 270 342  所得税 24 34 50 67 

  短期借款 60 50 50 50  净利润 159 223 330 442 

  应付账款 101 141 201 273  少数股东损益 0 0 0 0 

  其他流动负债 34 19 19 19  归属母公司净利润 159 223 330 442 

非流动负债 0 0 0 0  EBITDA 211 309 469 630 

  长期借款 0 0 0 0  EPS（元） 0.92 0.86 1.28 1.71 

  其他非流动负债 0 0 0 0       

负债合计 195 210 270 342  主要财务比率     

 少数股东权益 0 0 0 0  会计年度 2011 2012E 2013E 2014E 

  股本 172 258 258 258  成长能力     

  资本公积 861 775 775 775  营业收入 64.4% 52.4% 43.4% 35.6% 

  留存收益 288 493 823 1255  营业利润 72.1% 43.1% 48.4% 34.2% 

归属母公司股东权益 1321 1526 1856 2288  归属于母公司净利润 75.1% 40.1% 48.0% 34.0% 

负债和股东权益 1516 1736 2126 2630  获利能力     

      毛利率 37.3% 34.2% 34.7% 34.6% 

现金流量表      净利率 20.3% 18.7% 19.3% 19.0% 

会计年度 2011 2012E 2013E 2014E  ROE 12.0% 14.6% 17.8% 19.3% 

经营活动现金流 49 227 185 283  ROIC 18.0% 21.5% 24.2% 25.9% 

  净利润 159 223 330 442  偿债能力     

  折旧摊销 46 67 103 136  资产负债率 12.9% 12.1% 12.7% 13.0% 

  财务费用 -13 -12 -12 -13  净负债比率 31.77

% 

23.80% 18.52

% 

14.61% 

  投资损失 0 0 0 0  流动比率 6.33 6.29 5.98 6.00 

营运资金变动 -165 -51 -240 -288  速动比率 5.14 4.98 4.53 4.45 

  其他经营现金流 22 2 5 6  营运能力     

投资活动现金流 -244 -216 -216 -216  总资产周转率 0.55 0.73 0.89 0.98 

  资本支出 244 200 200 200  应收账款周转率 6 6 6 6 

  长期投资 0 0 0 0  应付账款周转率 6.26 6.48 6.52 6.40 

  其他投资现金流 0 -16 -16 -16  每股指标（元）     

筹资活动现金流 -36 -18 12 3  每股收益(最新摊薄) 0.62 0.86 1.28 1.71 

  短期借款 5 -10 0 0  每股经营现金流(最新摊薄) 0.19 0.88 0.72 1.10 

  长期借款 -2 0 0 0  每股净资产(最新摊薄) 5.12 5.91 7.19 8.87 

  普通股增加 86 86 0 0  估值比率     

  资本公积增加 -86 -86 0 0  P/E 49.83 35.57 24.03 17.93 

  其他筹资现金流 -39 -8 12 3  P/B 6.00 5.19 4.27 3.46 

现金净增加额 -231 -7 -19 69  EV/EBITDA 35 24 16 12 

资料来源：中投证券研究所，公司报表，单位：百万元 
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投资评级定义 

公司评级 

强烈推荐：预期未来 6～12 个月内股价升幅 30%以上 

推 荐：   预期未来 6～12 个月内股价升幅 10%～30％ 

中 性：   预期未来 6～12 个月内股价变动在±10%以内 

回 避：   预期未来 6～12 个月内股价跌幅 10%以上 

行业评级 

看 好：   预期未来 6～12 个月内行业指数表现优于市场指数 5%以上 

中 性：   预期未来 6～12 个月内行业指数表现相对市场指数持平 

看 淡：   预期未来 6～12 个月内行业指数表现弱于市场指数 5%以上 
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