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净利润增速四季度有所回升 
 
 2012 年业绩预告点评                2013 年 01 月 22 日 

  
事件：公司发布 2012 年度业绩预告，2012 年度归属于上市公司股东的净利润约为 18,439 万元

—19,393 万元，比上年同期增长 16%-22%。略低于我们此前预期。 
 
点评： 
 四季度归属于上市公司股东的净利润同比增长率开始上升。根据公司业绩预告，公司第四季度

归属上市公司股东的净利润为 4471-5425 万元，同比增长率为 18%-43%，与 2012 年二、三季度

的个位数增速相比，同比增长率出现明显回升。2012 年二、三季度的净利润低速增长导致全年净

利润同比增长低于我们预期。 
 
 大客户成长保障公司成长。三星、中兴、华为等企业为公司的大客户，2012 年三星智能手机销

售约 2 亿部，2013 年目标销量为 3.5 亿部，提高 75%。华为、中兴的智能手机新品不断，市场占

有率不断提高。公司与三星、中兴、华为等企业的深度合作将保障公司稳定成长。 
 

 金属结构件业务快速增长。消费电子的轻薄化趋势加大了金属外观结构件的使用量，公司金属

结构件产品良率水平达到 70%，CNC 产能利用率不断提高。公司全资子公司昆山精密的二期工程

和广东精密的产能扩张工程即将达产为公司未来发展奠定基础。 
 

 盈利预测：根据公司的业绩预告，2012 年归属于上市公司股东的净利润约为 18,439 万元—

19,393 万元，每股收益约为 0.71 元-0.75 元，略低于我们此前预期，考虑到公司 2012 年报尚未

正式公布，我们暂不调整公司 2012 年盈利预测，预计 2012~2014 年归属于上市公司股东的净利

润分别为 2.05 亿元、2.61 亿元和 3.33 亿元，每股收益分别为 0.79 元、1.01 元、1.29 元。 
 
 风险因素：业务毛利率下滑；新产品量产进度不及预期。 
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资料来源：信达证券研发中心 

 
 
 
信达证券股份有限公司 
CINDA SECURITIES CO.,LTD 
北京市西城区闹市口大街 9 号院 
1 号楼 6 层研究开发中心 

邮编：100031 
 

庞立永 行业分析师 

执业编号：S1500512070001 
联系电话：+86 10 63081093 
邮箱：pangliyong@cindasc.com
 
 
 

 
 
 
 

相关研究： 
 
《营收重新快速增长 金属结构件

将成为公司业务重点》2012.10 
《寻找产业链变动中的结构性机会

 》2012.12 
 

 
 
 
 



 

请阅读最后一页免责声明及信息披露 http://www.cindasc.com           2 

图 1：2010Q1-2012 年 Q3 营业收入增长情况 图 2：2012 年 Q4 归属母公司股东净利润同比增长率回升 

 
资料来源：wind, 信达证券研发中心 资料来源：wind, 信达证券研发中心

 
 

图 3：2010Q1-2012 年 Q3 公司毛利率情况 图 4：2010Q1-2012 年 Q3 期间费用率情况

 
资料来源：wind, 信达证券研发中心 资料来源：wind, 信达证券研发中心
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资产负债表                                                                        单位:百万元    利润表                                                                              单位:百万元 
会计年度 2010A 2011A 2012E 2013E 2014E 会计年度 2010A 2011A 2012E 2013E 2014E 
流动资产 1,199.04 1,235.19 1,238.06 1,524.05 1,894.76 营业收入 476.42 783.17 1,153.76 1,557.35 1,980.02 
  现金 823.86 604.02 417.46 428.27 499.87 营业成本 298.63 490.81 754.61 1,037.83 1,325.42 
  应收账款 86.95 140.43 184.60 249.18 316.80 营业税金及附加 1.23 5.99 9.23 9.34 11.88 
  其它应收款 105.41 148.35 207.68 280.32 356.40 营业费用 3.72 4.78 6.92 9.34 11.88 
  预付账款 19.72 105.39 105.93 145.68 186.05 管理费用 60.85 111.31 149.99 194.67 237.60 
  存货 161.26 231.54 316.94 415.13 530.17 财务费用 2.75 -12.91 -2.94 1.92 1.85 
  其他 1.83 5.46 5.46 5.46 5.46 资产减值损失 5.93 5.35 9.55 12.92 15.23 
非流动资产 143.58 280.49 579.49 611.88 632.73 公允价值变动收益 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 
  长期投资 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 投资净收益 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 
  固定资产 97.29 179.16 211.41 468.40 483.51 营业利润 103.30 177.84 226.40 291.32 376.16 
  无形资产 34.84 36.92 40.29 43.45 46.42 营业外收入 1.34 5.52 10.10 10.07 8.56 
  其他 11.45 64.40 327.80 100.03 102.80 营业外支出 0.05 0.17 0.08 0.10 0.12 
资产总计 1,342.62 1,515.68 1,817.56 2,135.93 2,527.49 利润总额 104.59 183.18 236.42 301.28 384.60 
流动负债 127.42 195.12 309.22 366.39 424.50 所得税 13.83 24.22 31.44 40.07 51.15 
  短期借款 54.84 60.00 125.00 125.00 125.00 净利润 90.76 158.96 204.98 261.21 333.45 
  应付账款 55.70 101.07 148.07 203.64 260.07 少数股东损益 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 
  其他 16.89 34.05 36.15 37.75 39.43 归属母公司净利润 90.76 158.96 204.98 261.21 333.45 
非流动负债 2.00 0.00 0.00 0.00 0.00 EBITDA 132.21 233.34 301.14 391.20 509.01 
  长期借款 2.00 0.00 0.00 0.00 0.00 EPS（摊薄） 0.53 0.92 0.79 1.01  1.29  
  其他 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00   
负债合计 129.42 195.12 309.22 366.39 424.50 现金流量表 单位:百万元 
 少数股东权益 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 会计年度 2010A 2011A 2012E 2013E 2014E 
归属母公司股东权益 1,213.20 1,320.55 1,508.33 1,769.55 2,102.99 经营活动现金流 -28.30 48.78 128.09 131.41 214.83 
负债和股东权益 1342.62  1515.68  1817.56 2135.93 2527.49   净利润 90.76 158.96 204.98 261.21 333.45 

    折旧摊销 24.64 46.02 59.03 82.32 116.88 
    财务费用 2.98 4.15 5.69 7.60 7.53 

重要财务指标  单位:百万元   投资损失 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 
主要财务指标 2010A 2011A 2012E 2013E 2014E 营运资金变动 -151.70 -164.93 -149.89 -230.93 -256.23 
营业收入 476.42 783.17 1,153.76 1,557.35 1,980.02   其它 5.02 4.60 8.28 11.21 13.20 
  同比 72.59% 64.39% 47.32% 34.98% 27.14% 投资活动现金流 -73.99 -243.94 -356.77 -112.99 -135.70 
归属母公司净利润 90.76 158.96 204.98 261.21 333.45   资本支出 -73.99 -243.94 -356.77 -112.99 -135.70 
  同比 67.36% 75.14% 28.95% 27.43% 27.65%   长期投资 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 
毛利率 37.32% 37.33% 34.60% 33.36% 33.06%   其他 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 
ROE 12.23% 12.55% 14.49% 15.94% 17.22% 筹资活动现金流 805.72 -35.64 42.25 -7.50 -7.50 
每股收益(元)  0.53   0.92   0.79  1.01  1.29   短期借款 857.86 0.00 0.00 0.00 0.00 
P/E  71   40   31  25  19   长期借款 -43.00 30.00 65.00 0.00 0.00 
P/B  3.53   3.24   4.26  3.63  3.06   其他 2.82 54.16 22.75 7.50 7.50 
EV/EBITDA 16.63  18.63  21.76 16.75 12.88 现金净增加额 703.18 -231.32 -186.56 10.81  71.60  
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公司及代码 股票代码 公司简称 股票代码 公司简称 股票代码 公司简称 股票代码 
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