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目前股价 28.67 

总市值（亿元） 159.33 

流通市值（亿元） 147.13 

总股本（万股） 55,576  

流通股本（万股） 51,317  

12个月最高/最低 51.80/16.47 

 

 

 2014A 2015E 2016E 

营业收入 2,320 3,945 5,128 

(+/-%) 34.5% 70.0% 30.0% 

净利润 290 532 757 

(+/-%) 30.9% 83.3% 42.3% 

摊薄 EPS 0.56 0.96 1.36 

PE 51.0 30.0 21.1 

 

 

 

数据来源：贝格数据 

 

 

 

 

 

 

 
 

 

CNC 业务增长迅速  

——长盈精密（300115）公司动态点评 

 

公司公布 2015 年度半年报，营业收入 17.92 亿元，同比增长 95.09%；净利

润 2.18 亿元，同比增长 75.34%；实现每股收益为 0.41 元。公司拟回购股份

不超过 1 亿元。触控模组业务放量引领收入大增，但毛利率较低未对盈利形

成相应贡献。我们预计 2015-2016 年收入为 39.45 亿和 51.28 亿；净利润 5.32

亿和 7.57 亿；EPS 为 0.96 元和 1.36 元；对应 PE 为 30 倍和 21 倍；维持”推

荐”评级。 

 

 

 新兴业务爆发引导收入利润快速上升。公司收入爆发式增长的主要原因

在于 CNC 金属紧密结构件业务狂飙至 11.51 亿,而去年同期仅 2.76 亿。

该业务毛利率下滑也引导了公司上半年总体毛利率有所下降，但费用率

同步得到控制，因此净利润增速仅略低于收入增速。公司传统业务连接

器、电磁屏蔽件的毛利率均有一定程度下降，其中连接器业务收入下滑

幅度较大。 

 CNC 精密结构件业务充分看好。长盈精密 CNC 加工业务受益于国产

品牌手机的销量爆发，目前公司已在小米、步步高、vivo、华为等主要

国产品牌中大幅放量，并依托三星为战略客户，显示强大的渠道能力。

另一方面，公司具备资金、设备、技术、全制程产业链和量产经验的优

势，良品率领先行业水平，由于手机金属机壳多属于定制化产品，客户

粘性强，公司竞争优势可望持续放大。 

 布局智能制造着眼长远。全资子公司广东天机是公司打造工业 4.0 生态

和智能系统的主要平台。公司于四月份增资广东天机，有助于将在精密

加工业上的制造经验积累转化到智能加工平台并延伸拓展。五、六月份

公司对苏州确宜和松庆智能的收购显示了公司在这一领域的雄心壮

志，。未来公司还将继续通过并购增强实力，并与海内外著名企业加强

合作，力争在工业 4.0 领域站稳脚跟，培植公司的长期竞争力。 

 回购确认公司价值。公司于中报同时推出回购预案，拟在 2016 年 6 月

30 日前回购不超过 1 亿元，回购股份价格不超过人民币 35.82 元/股。

若按该价格全额回购，预计可回购股份 279 万股，占本公司目前已发

行总股本的比例不低于 0.4984%。回购方案在 A 股市场十分少见，公司

此举也显示了对股价的强烈信心。 
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 盈利预测与估值。我们预计 2015-2016 年收入为 39.45 亿和 51.28 亿；

净利润 5.32 亿和 7.57 亿；EPS 为 0.96 元和 1.36 元；对应 PE 为 30 倍和

21 倍；维持”推荐”评级。 

 

 风险提示。结构件业务增速受阻；工业 4.0 领域拓展低于预期。 
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附：盈利预测表 

利润表（百万） 2013A 2014A 2015E 2016E 2017E  主要财务指标 2013A 2014A 2015E 2016E 2017E 
营业收入 1725.72  2320.37  3944.62  5128.01  6410.01   成长性           

营业成本 1169.85  1570.87  2682.34  3435.77  4230.61   营业收入增长 41.2% 34.5% 70.0% 30.0% 25.0% 

销售费用 21.45  32.15  39.45  51.28  64.10   营业成本增长 41.3% 34.3% 70.8% 28.1% 23.1% 

管理费用 237.11  321.16  494.64  616.92  706.66   营业利润增长 20.1% 28.3% 85.1% 42.7% 39.4% 

财务费用 19.61  34.51  65.00  85.00  110.00   利润总额增长 18.7% 31.5% 80.7% 42.3% 39.0% 

投资净收益 1.31  0.00  0.00  0.00  0.00   净利润增长 18.2% 30.9% 83.3% 42.3% 39.0% 

营业利润 255.02  327.19  605.68  864.27  1205.18   盈利能力           

营业外收支 8.25  19.09  20.00  26.00  32.50   毛利率 32.2% 32.3% 32.0% 33.0% 34.0% 

利润总额 263.27  346.28  625.68  890.27  1237.68   销售净利率 12.8% 12.5% 13.5% 14.8% 16.4% 

所得税 36.02  55.99  93.85  133.54  185.65   ROE 12.6% 14.2% 21.6% 24.6% 26.9% 

少数股东损益 5.59  0.11  0.00  0.00  0.00   ROIC 13.3% 13.0% 18.4% 22.6% 27.8% 

净利润 221.67  290.18  531.83  756.73  1052.03   营运效率           

资产负债表         （百万）    销售费用/营业收入 1.2% 1.4% 1.0% 1.0% 1.0% 

流动资产 1215.03  2211.33  3481.69  4501.47  5796.70   管理费用/营业收入 13.7% 13.8% 12.5% 12.0% 11.0% 

货币资金 235.40  287.04  394.46  518.78  856.72   财务费用/营业收入 1.1% 1.5% 1.6% 1.7% 1.7% 

应收账款 379.94  776.29  1002.97  1303.86  1629.82   投资收益/营业利润 0.5% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 

应收票据 141.41  132.43  225.12  292.66  365.83   所得税/利润总额 13.7% 16.2% 15.0% 15.0% 15.0% 

存货 386.26  866.82  1606.25  2057.41  2533.38   应收账款周转率 5.1  4.0  4.4  4.4  4.4  

非流动资产 1126.59  1697.12  1636.03  1529.57  1396.52   存货周转率 3.3  2.5  2.2  1.9  1.8  

固定资产 996.79  1548.73  1489.19  1384.30  1252.81   流动资产周转率 1.5  1.4  1.4  1.3  1.2  

资产总计 2341.61  3908.45  5117.72  6031.04  7193.22   总资产周转率 0.8  0.7  0.9  0.9  1.0  

流动负债 573.33  1485.39  1592.75  2040.12  2512.09   偿债能力      

短期借款 203.22  591.50  0.00  0.00  0.00   资产负债率 24.9% 47.8% 40.2% 41.6% 41.5% 

应付款项 276.50  725.92  1345.16  1722.99  2121.59   流动比率 211.9% 148.9% 218.6% 220.6% 230.8% 

非流动负债 9.45  382.17  466.88  471.60  476.31   速动比率 144.6% 90.5% 117.7% 119.8% 129.9% 

长期借款 2.00  370.00  450.00  450.00  450.00   每股指标（元）      

负债合计 582.78  1867.55  2059.63  2511.72  2988.40   EPS 0.40  0.52  0.96  1.36  1.89  

股东权益 1758.83  2040.90  2466.36  3071.75  3913.37   每股净资产 3.16  3.67  4.44  5.53  7.04  

股本 258.00  516.00  555.76  555.76  555.76   每股经营现金流 0.55  0.05  0.40  0.86  1.34  

留存收益 1355.82  1379.66  1765.36  2370.75  3212.37   每股经营现金/EPS 1.37  0.10  0.41  0.63  0.71  

少数股东权益 72.51  72.62  72.62  72.62  72.62   估值 2013A 2014A 2015E 2016E 2017E 
负债和权益总计 2341.61  3908.45  4525.99  5583.47  6901.77   PE 71.88  54.91  29.96  21.06  15.15  

现金流量表         （百万）   PEG 1.31  0.89  0.71  0.54  - 

经营活动现金流 303.37  30.28  220.03  475.51  745.56   PB 9.06  7.81  6.46  5.19  4.07  

其中营运资本减少  -101.85  -416.17  -459.36  -443.37  -480.60   EV/EBITDA 34.61  31.90  19.78  14.98  11.51  

投资活动现金流 -309.22  -716.16  -30.00  -30.00  -30.00   EV/SALES 7.56  26.28  18.82  13.36  9.69  

其中资本支出 -317.16  -724.57  -30.00  -30.00  -30.00   EV/IC 6.64  4.59  4.56  3.77  3.05  

融资活动现金流 -60.93  721.90  -578.11  -151.35  -210.41   ROIC/WACC 1.05  1.02  1.45  1.78  2.19  

净现金总变化 -66.79  36.02  -388.07  294.17  505.15   REP 6.35  4.50  2.61  1.88  1.35  
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