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电子行业 星星科技 (300256) 维持 

报告原因： 半年报点评 业绩低于预期，毛利率大幅下滑 中性 

2013 年 8月 27 日   公司研究/点评报告  

星星科技近期市场表现 

 

事件追踪： 

 公司公布 2013 年半年报。公司 2013 年上半年营业收入为 2.41 亿

元，较上年同期下滑 2.97%；归属于母公司所有者的净利润为-3894.92

万元，较上年同期下滑 457.46%；基本每股收益为-0.259 元，较上年同

期下滑 457.71%。归属于母公司净资产为 7.23 亿元，较上年同期下滑

5.11%。本期不计划派发现金红利，不送红股，不以公积金转增股本。

公司预计 2013 年归属上市公司净利润较上年同期下滑 527.1%-571.6%。 

事件分析： 

 产品竞争激烈，毛利大幅下滑。上半年，受手机终端产品价格大幅

下滑的影响，手机视窗玻璃防护屏产品的价格竞争激烈，公司产品销售

价格同比下降 22%左右，环比下降 5%左右；由于终端手机品牌的市场

集中化趋势更加明显，公司来自国际市场的订单状况没有明显改善；同

时，国内市场方面，由于国内终端手机品牌的 TP 供应商直接决定玻璃

供应商，随着 TP 厂家业务向视窗玻璃防护屏领域延伸，投资建设玻璃

防护屏生产线，压缩了对国内重要品牌的市场开拓空间，导致公司上半

年产能利用率不足，毛利率大幅下滑 20 个百分点至 3.09%。 

 拟收购深越光电完成产业整合。为应对行业的技术整合和产业整合

趋势对产品和业务比较单一的公司带来的不利影响，公司拟通过发行股

份和支付现金收购深圳市深越光电技术有限公司 100%的股权，收购完

成后，将缩短公司与终端客户的距离，改善公司的产品结构，丰富公司

产品线，同时基于重组双方上下游的产业整合，也将对公司传统视窗玻

璃防护屏业务带来正面影响，提高公司的产品竞争能力和公司的抗风险

能力，有利于公司的可持续稳定发展。如果收购可以在年底前完成，星

星科技有望实现大幅度扭亏为盈。根据深越光电业绩承诺，如果被收购

方年内业绩没有达到预期目标，将通过股票甚至现金方式对上市公司进

行补偿，业绩承诺可充分刺激深越光电团队完成既定目标，也彰显深越

光电团队对相关资产的前景和信心。 

盈利预测与投资建议： 

 盈利预测及投资建议。受行业大规模投资和产能释放影响，下游供

需关系逐渐改变，直接客户在 Cover Glass 采购中话语权增加和其产业

链的延伸加剧了市场竞争。公司目前规模仍然较小，且下游客户拓展仍

未有实质性进展，抗风险能力较弱，考虑到公司目前的产能利用率和毛

利率水品均维持低位，我们维持对公司的“中性”投资评级。 

投资风险：下游需求持续低迷的风险；毛利率下滑的风险 
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表格 1 盈利预测                                                 （单位：百万元） 

  2009A 2010A 2011A 2012A 2013E 2014E 

一、营业总收入 139.19  303.72  562.80  483.57  435.22  565.78  

        营业收入 139.19  303.72  562.80  483.57  435.22  565.78  

二、营业总成本 108.07  243.98  497.35  489.28  506.59  630.28  

        营业成本 85.68  194.69  403.83  387.31  413.46  509.20  

        营业税金及附加 1.23  1.47  2.54  0.15  0.87  1.13  

        销售费用 2.28  4.73  9.06  10.48  9.57  12.45  

        管理费用 14.84  33.20  60.98  79.77  71.81  93.35  

        财务费用 1.99  5.47  13.63  3.83  6.53  8.49  

        资产减值损失 2.06  4.42  7.30  7.75  4.35  5.66  

三、其他经营收益 
      

        公允价值变动净收益 0.00  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  0.00  

四、营业利润 31.11  59.74  65.45  (5.71) (71.38) (64.50) 

        加：营业外收入 0.86  2.75  2.47  14.40  10.00  10.00  

        减：营业外支出 0.01  0.82  0.16  0.21  0.50  0.50  

五、利润总额 31.97  61.66  67.77  8.48  (61.88) (55.00) 

        减：所得税 4.34  7.49  10.29  0.81  (0.62) (0.55) 

六、净利润 27.64  54.18  57.48  7.67  (61.26) (54.45) 

        减：少数股东损益 0.00  0.00  0.00  0.00  0.00  0.00  

归属于母公司所有者的净利润 27.64  54.18  57.48  7.67  (61.26) (54.45) 

七、每股收益： 
      

        (一) 基本每股收益(元) 0.48  0.82  0.69  0.05  -0.41  -0.36  

        (二) 稀释每股收益(元) 0.48  0.82  0.69  0.05  (0.41) (0.36) 

资料来源：公司公告，山西证券研究所 
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投资评级的说明： 

 

——报告发布后的 6 个月内上市公司股票涨跌幅相对同期上证指数/深证成指的涨跌幅为基准 

 

——股票投资评级标准：  

 

买入：  相对强于市场表现 20%以上 

增持：  相对强于市场表现 5～20%      

中性：  相对市场表现在-5%～+5%之间波动 

减持：  相对弱于市场表现 5%以下 

 

 

 

——行业投资评级标准： 

 

看好：  行业超越市场整体表现 

中性：  行业与整体市场表现基本持平 

看淡：  行业弱于整体市场表现 
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山西证券股份有限公司(以下简称“本公司”)具备证券投资咨询业务资格。本报告是基于本公司认为可靠的

已公开信息，但本公司不保证该等信息的准确性或完整性。入市有风险，投资需谨慎。在任何情况下，本报告中

的信息或所表述的意见并不构成对任何人的投资建议。在任何情况下，本公司不对任何人因使用本报告中的任何

内容所引致的任何损失负任何责任。本报告所载的资料、意见及推测仅反映本所于发布本报告当日的判断。在不

同时期，本所可发出与本报告所载资料、意见及推测不一致的报告。本公司或其关联机构在法律许可的情况下可

能持有或交易本报告中提到的上市公司所发行的证券或投资标的，还可能为或争取为这些公司提供投资银行或财

务顾问服务。客户应当考虑到本公司可能存在可能影响本报告客观性的利益冲突。本公司在知晓范围内履行披露

义务。本报告的版权归本公司所有。本公司对本报告保留一切权利。未经本公司事先书面授权，本报告的任何部

分均不得以任何方式制作任何形式的拷贝、复印件或复制品，或再次分发给任何其他人，或以任何侵犯本公司版
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