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电子元器件：长盈精密（300115）年报点评            2015 年 4 月 2 日 

  

推荐（维持） 

 

 长盈精密发布 2014 年度报告 

 2014 年实现营业总收入 23.2 亿元，比去年同期增长 34.5%，归属于

上市公司股东的净利润为 2.9 亿元，比同期增长 28.30%。毛利率和净利

率均基本持平，分别为 32.3%和 12.51%。 

 金属件营收增长迅速，收入占比提高 

 2014 年 4 寸以上屏幕的智能手机已经占到了智能手机总出货量的

75%，这对结构件的支撑强度提出了更高的要求。金属化结构件可在轻薄

的条件下满足机身强度、硬度的要求。公司产品中金属外观件产品，特别

是金属 CNC 结构件项目继续保持高速增长，CNC 金属外观件销售收入

继续保持超过 200%的增长速度，全年销售收入突破 7 亿元人民币，占

公司销售收入的比重超过 30 %。 

 国产 VIVO、华为、oppo、酷派等的 2000 元以上中高端手机已经冲击

传统的海外品牌高端市场。预计 2018 年国产手机出货量将占据世界份额

的 1/3。公司在金属件和精密连接业务的领先地位仍能因此受益。一季度

业绩预告显示，金属结构件产品业务较往年同期增长较快，同时 Type-C

等新一代精密连接器也为公司业绩提速有一定帮助。 

 盈利预测 

我们预计公司 2015、2016、2017 年营收为 32.5 亿元、42.8 亿元、
57 亿元，EPS 为 0.82 元、1.08 元、1.39 元，目前股价对应的 PE 分别
为 36 倍、27 倍、21 倍，维持“推荐”评级。 

 风险提示 

智能移动设备市场增速大幅度放缓。 

图表：盈利预测表 

会计年度 2013 2014 2015E 2016E 2017E 

主营收入（百万元） 1,725.7  2,320.4  3,248.5  4,288.0  5,703.1  

同比增长(+/-%) 41.2% 34.5% 40.0% 32.0% 33.0% 

归属净利润（百万元） 227.3  290.3  454.3  598.1  775.2  

同比增长(+/-%) 18.8% 27.7% 56.5% 31.7% 29.6% 

每股收益（元） 0.40 0.52 0.82 1.08 1.39 

PE 73.91 56.46 36.08 27.40 21.14 

PB 9.72 8.32 6.89 5.62 4.53 
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市场表现      截至 2015.04. 1 
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市场数据 2015-04-1 

A 股收盘价（元） 28.17  

一年内最高价（元） 31.75  

一年内最低价（元） 16.15  

上证指数 3786.568 

市净率 7.96  

总股本（万股） 55,576  

实际流通 A 股（万股） 51,347  

限售流通 A 股（万股） 4,229  

流通 A 股市值（亿元） 156.56  
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年报稳健，一季度超预期高增长 
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图表 1：营收利润增长情况 图表 2：收益质量 

0%

10%

20%

30%

40%

50%

60%

70%

80%

2011H1 2011H2 2012H1 2012H2 2013H1 2013H2 2014H1 2014H2

营收增长率% 归属净利润增长率% 扣非净利润增长率%
 

0%

5%

10%

15%

20%

25%

30%

35%

40%

2010H2 2011H1 2011H2 2012H1 2012H2 2013H1 2013H2 2014H1 2014H2

净利率 毛利率
 

 

图表 3：偿债能力 图表 4：单季度现金流情况 
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图表 5：三项费率 图表 6：资产负债率 
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盈利预测表 

 

 

 

 

资产负债表 利润表

单位：百万元 2013A 2014A 2015E 2016E 2017E 单位：百万元 2013A 2014A 2015E 2016E 2017E

流动资产 1,140.7 2,072.3 1,773.9 3,230.1 3,769.9 营业收入 1,725.7 2,320.4 3,248.5 4,288.0 5,703.1

现金 161.1 148.0 32.5 181.0 488.4 营业成本 1,169.8 1,570.9 2,176.5 2,915.9 3,935.1

交易性投资 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 营业税金及附加 15.0 14.6 20.4 26.9 35.8

应收票据 521.3 908.7 963.1 1,507.7 1,778.4 营业费用 21.5 32.2 40.7 53.8 71.5

应收款项 260.7 454.4 481.5 753.8 889.2 管理费用 237.1 321.2 438.5 566.0 735.7

其他应收款 6.9 11.9 14.4 20.3 25.8 财务费用 19.6 34.5 38.6 22.6 13.8

存货 386.3 866.8 607.6 1,367.7 1,298.1 资产减值损失 7.8 19.9 12.1 12.1 12.1

其他 56.5 122.2 122.2 122.2 122.2 公允价值变动净收益 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0

非流动资产 1,119.5 1,684.0 1,447.6 1,211.2 1,003.6 投资收益 0.1 0.0 0.0 0.0 0.0

长期股权投资 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 营业利润 255.0 327.2 521.6 690.8 899.1

固定资产 903.3 1,388.3 1,346.7 1,144.6 942.6 营业外收入 8.3 19.1 12.9 12.9 12.9

无形资产 46.1 46.8 41.3 35.8 30.3 营业外支出 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0

其他 2.3 0.2 0.2 0.2 0.2 利润总额 263.3 346.3 534.5 703.7 912.0

资产总计 2,260.2 3,756.2 3,221.4 4,441.3 4,773.5 所得税 36.0 56.0 80.2 105.6 136.8

流动负债 491.9 1,345.3 401.2 1,082.1 715.9 净利润 227.3 290.3 454.3 598.1 775.2

短期负债 203.2 591.5 137.9 0.0 0.0 少数股东权益 5.6 0.1 0.2 0.2 0.3

应付账款 276.5 725.9 230.8 1,050.9 678.9 归属母公司所有者净利润 221.7 290.2 454.1 597.9 774.9

预收账款 8.4 2.8 7.4 6.1 11.9 EPS（元） 0.40 0.52 0.82 1.08 1.39

其他 3.7 23.1 23.1 23.1 23.1

长期负债 9.5 370.0 370.0 370.0 370.0

长期借款 2.0 370.0 370.0 370.0 370.0

其他 7.5 0.0 0.0 0.0 0.0 主要财务比率

负债合计 501.3 1,715.3 771.2 1,452.1 1,085.9 单位：百万元

股本 258.0 516.0 516.0 516.0 516.0 同比增长率

资本公积金 775.0 534.6 534.6 534.6 534.6 营业收入 41.2% 34.5% 40.0% 32.0% 33.0%

留存收益 653.3 917.7 1,326.9 1,865.6 2,563.8 营业利润 20.9% 24.6% 61.6% 32.4% 30.1%

少数股东权益 72.5 72.6 72.8 73.0 73.3 净利润 18.8% 27.7% 56.5% 31.7% 29.6%

母公司所有者权益 1,758.8 2,040.9 2,450.3 2,989.2 3,687.6 盈利能力

负债及权益合计 2,260.2 3,756.2 3,221.4 4,441.3 4,773.5 毛利率 32.2% 32.3% 33.0% 32.0% 31.0%

净利率 13.2% 12.5% 14.0% 13.9% 13.6%

现金流量表 ROE 13.1% 14.7% 19.1% 20.5% 21.4%

单位：百万元 ROIC 15.6% 16.6% 16.5% 20.5% 24.1%

经营活动现金流 308.9 31.5 410.8 357.2 386.9 偿债能力

净利润 227.3 290.3 454.3 598.1 775.2 资产负债率 22.2% 45.7% 23.9% 32.7% 22.7%

折旧摊销 151.4 188.7 224.3 224.3 195.5 流动比率 2.32 1.54 4.42 2.98 5.27

财务费用 19.6 34.5 38.6 22.6 13.8 速动比率 1.42 0.81 2.60 1.61 3.28

投资收益 0.1 0.0 0.0 0.0 0.0 营运能力

营运资金变动 -93.9 -476.0 -295.5 -476.8 -586.5 资产周转率 0.76 0.62 1.01 0.97 1.19

其他 -2.3 -6.1 0.0 0.0 0.0 存货周转率 3.03 1.81 3.58 2.13 3.03

投资活动现金流 -309.2 -6.1 11.0 11.0 11.0 应收账款周转率 3.31 2.55 3.37 2.84 3.21

资本支出 -325.1 -0.2 0.0 0.0 0.0 每股资料（元）

其他投资 0.0 0.0 -11.0 -11.0 -11.0 每股收益 0.40 0.52 0.82 1.08 1.39

筹资活动现金流 -60.9 721.9 -537.3 -219.6 -90.5 每股经营现金 0.56 0.06 0.74 0.64 0.70

借款变动 250.8 1,072.4 22.6 13.8 0.0 每股净资产 3.03 3.54 4.28 5.25 6.50

普通股增加 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 每股股利 0.05 0.05 0.08 0.11 0.14

资本公积增加 255.1 314.1 0.0 0.0 0.0 估值比率

股利分配 42.8 53.4 45.0 59.2 76.7 PE 73.91 56.46 36.08 27.40 21.14

其他 13.9 0.0 0.0 0.0 0.0 PB 9.72 8.32 6.89 5.62 4.53
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投资评级定义 

公司评级 行业评级 

强烈推荐 
预期未来 6 个月内股价相对市场基准指数升幅在

15%以上 
看好 预期未来 6 个月内行业指数优于市场指数 5%以上 

推    荐 
预期未来 6 个月内股价相对市场基准指数升幅在

5%到 15% 
中性 预期未来 6 个月内行业指数相对市场指数持平 

中    性 
预期未来 6 个月内股价相对市场基准指数变动在

-5%到 5%内 
看淡 预期未来 6 个月内行业指数弱于市场指数 5%以上 

卖    出 
预期未来 6 个月内股价相对市场基准指数跌幅在

15%以上 
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