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大客户多元化合作推动公司业绩增长 
 
 2012 年报点评                     2013 年 03 月 28 日 

 

事件：公司发布 2012 年度报告，2012 年度公司营业收入为 12.22 亿元，同比增长 56.02%；归

属于上市公司股东的净利润为 1.87 亿元，比上年同期增长 17.94%；每股 EPS 为 0.73 元。公司公

告一季度归属于上市公司股东的净利润约 4,260 万元—4,899 万元，比上年同期增长 0-15%。 

 

点评： 

 四季度营业收入同比高增长，综合毛利率继续下降。四季度公司营业收入达到 4.16 亿元，同比

增长 47.8%；受折旧费用上升等因素的影响，公司毛利率下滑到 30.1%，期间费用率回升到 14.9%，

造成归属上市公司股东的净利润仅为 4780 万元。 

 

 围绕大客户开展多方面合作，促进公司业务全面发展。在客户战略方面，公司一直围绕国内外

一流品牌客户开展合作，目前已成为三星、苹果、亚马逊、华为、中兴、联想等著名品牌的合作伙

伴。公司的屏蔽件、连接器、结构件等产品相互依托，相互渗透，通过与核心客户开展多方面合作，

为公司业绩增长提供保障。 

 

 金属结构件和超精密连接器推动公司继续成长。2012 年，公司继续加大金属结构（外观）件和

超精密连接器产品线的研发投入，成功完成了多项智能终端金属外观件项目的研发和量产导入，开

始为三星、苹果、亚马逊等国内外品牌企业配套生产金属外观件和精密零件；在精密连接器领域，

成功研制了多款超精密板对板连接器、超薄卡类连接器、新一代射频连接器等新产品，这些新产品

已进入量产或量试的阶段。 

 

 盈利预测：我们预计公司 2013~2015 年归属于上市公司股东的净利润分别为 2.71 亿元（上调

3.6%）、3.39 亿元（上调 1.7%）和 4.27 亿元，每股收益分别为 1.05 元、1.31 元和 1.66 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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长盈精密相对沪深 300 表现 

资料来源：信达证券研发中心

 

公司主要数据（2013-03-27） 

收盘价（元） 27.36 

52 周内股价 

波动区间(元) 
20.98-32.27 

最近一月涨跌幅(％) 6.75 

总股本(亿股) 2.58 

流通 A股比例(％) 42 

总市值(亿元) 70.6  

资料来源：信达证券研发中心 
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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 

《净利润增速四季度有所回升》

2013.1 
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图 1：2010Q1-2012 年 Q4 营业收入增长情况  图 2：2010Q1-2012 年 Q4 归属母公司股东净利润增长情况 

 

 

 
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 

 

 

图 3：2010Q1-2012 年 Q4 公司毛利率情况  图 4：2010Q1-2012 年 Q4 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 2011A 2012A 2013E 2014E 2015E   会计年度 2011A 2012A 2013E 2014E 2015E 

流动资产 1,235.19 1,087.39 1,321.49 1,712.45 2,204.39  营业收入 783.17 1,221.89 1,608.25 2,092.82 2,586.93 

  现金 604.02 303.77 273.45 397.74 592.22  营业成本 490.81 827.89 1,067.72 1,402.61 1,726.26 

  应收账款 140.43 116.35 257.32 334.85 413.91  营业税金及附加 5.99 9.28 12.22 15.91 19.66 

  其它应收款 148.35 297.58 289.49 376.71 465.65  营业费用 4.78 13.85 16.08 20.93 25.87 

  预付账款 105.39 10.99 53.39 70.13 86.31  管理费用 111.31 148.24 192.99 251.14 310.43 

  存货 231.54 316.58 405.73 490.91 604.19  财务费用 -12.91 3.01 8.44 9.17 7.59 

  其他 5.46 42.11 42.11 42.11 42.11  资产减值损失 5.35 8.57 8.68 11.91 14.03 

非流动资产 280.49 925.23 971.45 998.22 1,009.96  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 1.31 0.00 0.00 0.00 

  固定资产 179.16 511.52 880.53 932.62 947.60  营业利润 177.84 212.36 302.11 381.15 483.09 

  无形资产 36.92 47.85 50.69 53.33 55.77  营业外收入 5.52 9.63 10.08 10.10 9.94 

  其他 64.40 365.87 40.22 12.27 6.59  营业外支出 0.17 0.13 0.12 0.14 0.13 

资产总计 1,515.68 2,012.62 2,292.93 2,710.67 3,214.35  利润总额 183.18 221.86 312.07 391.11 492.89 

流动负债 195.12 480.77 516.31 594.96 671.30  所得税 24.22 30.60 41.51 52.02 65.55 

  短期借款 60.00 201.50 201.50 201.50 201.50  净利润 158.96 191.26 270.57 339.09 427.34 

  应付账款 101.07 193.50 234.71 308.33 379.48  少数股东损益 0.00 3.78 0.00 0.00 0.00 

  其他 34.05 85.77 80.10 85.13 90.32  归属母公司净利润 158.96 187.48 270.57 339.09 427.34 

非流动负债 0.00 4.13 4.13 4.13 4.13  EBITDA 233.34 307.19 449.59 543.46 664.94 

  长期借款 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00  EPS（摊薄） 0.62  0.73  1.05  1.31  1.66  

  其他 0.00 4.13 4.13 4.13 4.13        

负债合计 195.12 484.89 520.44 599.09 675.43  现金流量表    单位:百万元 

 少数股东权益 0.00 36.96 36.96 36.96 36.96  会计年度 2011A 2012A 2013E 2014E 2015E 

归属母公司股东权益 1,320.55 1,490.76 1,735.53 2,074.63 2,501.96  经营活动现金流 48.78 147.94 177.96 301.86 376.45 

负债和股东权益 1515.68  2012.62  2292.93  2710.67  3214.35     净利润 158.96 191.26 270.57 339.09 427.34 

         折旧摊销 46.02 77.94 125.43 140.26 159.95 

         财务费用 4.15 7.39 12.09 12.09 12.09 

重要财务指标    单位:百万元    投资损失 0.00 -1.31 0.00 0.00 0.00 

主要财务指标 2011A 2012A 2013E 2014E 2015E  营运资金变动 -164.93 -134.26 -237.68 -199.94 -235.15 

营业收入 783.17 1,221.89 1,608.25 2,092.82 2,586.93    其它 4.60 6.92 7.56 10.37 12.22 

  同比 64.39% 56.02% 31.62% 30.13% 23.61%  投资活动现金流 -243.94 -547.77 -170.39 -165.49 -169.88 

归属母公司净利润 158.96 187.48 270.57 339.09 427.34    资本支出 -243.94 -504.59 -170.39 -165.49 -169.88 

  同比 75.14% 17.94% 44.32% 25.33% 26.02%    长期投资 0.00 -46.91 0.00 0.00 0.00 

毛利率 37.33% 32.25% 33.61% 32.98% 33.27%    其他 0.00 3.74 0.00 0.00 0.00 

ROE 12.55% 13.34% 16.77% 17.80% 18.68%  筹资活动现金流 -35.64 108.48 -37.89 -12.09 -12.09 

每股收益(元)  0.62   0.73   1.05   1.31   1.66     短期借款 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 

P/E  44.4   37.7   26.1   20.8   16.5     长期借款 30.00 117.50 0.00 0.00 0.00 

P/B  5.35   4.74   4.07   3.40   2.82     其他 54.16 23.74 37.89 12.09 12.09 

EV/EBITDA 20.43  23.63  16.15  13.36  10.92   现金净增加额 -231.32  -292.54  -30.32  124.29  194.48  
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庞立永，电子元器件行业分析师，中国人民大学经济学博士。2010 年加入信达证券。对电子元器件行业的研究，专注从产业链视角和竞争力观点挖掘行业的发展方向和公司的成长机会。

2010 年获证券业协会课题三等奖。 

 

 

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 

江海股份 002484 福星晓程 300139 丹邦科技 002618 莱宝高科 002106 

长信科技 300088 锦富新材 300128 大族激光 002008 远望谷 002161 

中瑞思创 300078 歌尔声学 002241 长盈精密 300115 士兰微 600460 

春兴精工 002547 法拉电子 600563 七星电子 002371   

  姓名 电话 手机 邮箱 

袁泉 010-63081270 13671072405 yuanq@cindasc.com 

张华 010-63081254 13691304086 zhanghuac@cindasc.com 

单丹 010-63081079 18611990152 shandan@cindasc.com 

文襄琳 021-63570071 13681810356 wenxianglin@cindasc.com 

徐吉炉 021-63570071 18602104801 xujilu@cindasc.com 

刘晟 0755-82465035 13825207216 liusheng@cindasc.com 
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