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基本状况 

总股本(百万股) 903 

流通股本(百万股) 897 

市价(元) 26.6 

市值(百万元) 24,012 

流通市值(百万元) 23,850 
 
[Table_QuotePic] 股价与行业-市场走势对比 
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[Table_Title] 评级：买入(维持) 

市场价格：26.6 

目标价格：37.44 

分析师：李伟 

执业证书编号：S0740516110001 

电话：021-20315180 

Email：liwei@r.qlzq.com.cn 
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[Table_Report] 相关报告 
1 中短期高速增长无忧，陶瓷项目

打开未来成长空间 

2 中报业绩亮眼 产能扩充在即 

3 外观件产品比例上升稳定了综合

毛利率 

备注： 
 

[Table_Finance]  公司盈利预测及估值 

指标 2014A 2015A 2016E 2017E 2018E 
营业收入（百万元） 2320.37 3888.80 6119.42 9607.48 14507.30 

增长率 yoy% 0.34 0.68 0.57 0.57 0.51 

净利润 290.18 449.77 685.16 1068.19 1653.23 

增长率 yoy% 0.31 0.55 0.52 0.56 0.55 

每股收益（元） 0.32 0.50 0.76 1.19 1.84 

每股现金流量 0.03 0.98 -0.19 0.19 0.10 

净资产收益率 0.15 0.14 0.18 0.22 0.26 

P/E 82.15 53.00 34.79 22.32 14.42 

PEG 2.66 0.96 0.66 0.40 0.26 

P/B 12.11 7.19 
.09 4.91 3.78 

投资要点 

 

 业绩增长略高于预期：公司发布业绩预告，2016 全年营收 61.19 亿/同比增长

57.36%；归属于上市公司股东净利润 6.85 亿/同比增长 52.21%，略高于市场

预期。公司 2016 Q4 营收 19.53 亿/同比增长 70.5%/环比增长 33.2%，创单

季度历史新高，归属上市公司股东净利润 1.96 亿/同比增长 53.6%/环比增长 2

3.7%。公司解释业绩大幅增长的主要原因为:报告期内公司主营业务的订单和

需求增长较大，主要品牌客户业务量较去年同期显著增加，销售收入及利润因

此增长明显。 

 受益于国产手机持续放量+导入三星等大客户等因素，公司中短期业绩将得到

持续保障。产能与良率改善提升，公司将牢牢占据 HOV 主流供应链位置，

同时正加强与三星等国际厂商深度合作，公司金属机壳业务 17/18 年复合

增速有望 50%+。 

 防水材料布局卡位精准，有望充分享受行业爆发红利。17 年为防水大年，

公司通过控股方振布局防水市场，切入苹果供应链，手机单机防水材料价值量

增加+国产品牌推出防水机型有望助力防水业务成为公司第二增长极。 

 联合三环推动陶瓷机壳产业发展，前瞻性布局抢占蓝海市场。双方未来 6 年

将投资 87 亿推动陶瓷机壳项目，预计年底可望实现月产能 100 万片，18 年

实现月产能 200 万片。此次合作将打通陶瓷机壳前道和后道全产业链，进一步

增强公司行业话语权，为公司打开了巨大成长空间。 

 汽车电子和自动化等诸多领域多点开花，打开行业发展天花板。公司多形

式进军汽车电子领域，率先切入精密连接器等产业；发力智能制造布局自

动化，大幅提高生产效率和良率；自动化产品性价比高，有望在外销市场

取得进展。 

 投资建议：手机金属和陶瓷外观件夯实增长基础，汽车电子与自动化等领域再

拓成长空间，后续 8 亿员工持股计划提供市场信心，我们预计公司 2017/18

年净利润为 10.68/16.53 亿元，EPS 为 1.19/1.82 元，增速为 55.9%/54.8%，

参考可比公司估值和公司可交换债 26.5 元的转股价，给予 2017 年 32 倍估值，

目标价 37.44 元，给予“买入”评级。 

 风险提示：金属机壳渗透率不及预期；新业务拓展不及预期； 

 

[Table_Industry] 
 

  

证券研究报告/公司点评 2017 年 02 月 28 日 

长盈精密(300115)/电子制造 业绩超预期，未来业务多点开花潜力无限 



 
 
 

请务必阅读正文之后的重要声明部分 - 2 - 

  公司点评 

图表 1：公司财务数据预测 

资产负债表 利润表

会计年度 2015 2016E 2017E 2018E 会计年度 2015 2016E 2017E 2018E

流动资产 2802 4244 6450 9821 营业收入 3889 6119 9607 14507

  现金 525 338 346 374 营业成本 2791 4314 6821 10300

  应收账款 943 1591 2538 3995 营业税金及附加 21 43 65 92

  其他应收款 17 27 43 67 营业费用 40 73 125 189

  预付账款 14 38 52 79 管理费用 455 838 1278 1915

  存货 848 1689 2687 4219 财务费用 50 48 69 82

  其他流动资产 454 560 783 1087 资产减值损失 39 19 21 25

非流动资产 2282 2029 1795 1567 公允价值变动收益 0 0 0 0

  长期投资 44 11 14 17 投资净收益 2 1 1 1

  固定资产 1742 1674 1529 1345 营业利润 496 785 1228 1906

  无形资产 113 129 147 171 营业外收入 19 15 16 17

  其他非流动资产 384 215 105 35 营业外支出 1 1 1 1

资产总计 5084 6273 8245 11388 利润总额 514 799 1243 1922

流动负债 1564 2115 3092 4730 所得税 59 110 172 266

  短期借款 212 559 598 823 净利润 454 689 1072 1656

  应付账款 674 1221 2015 3208 少数股东损益 4 3 3 3

  其他流动负债 677 335 479 699 归属母公司净利润 450 685 1068 1653

非流动负债 160 198 245 303 EBITDA 828 1085 1566 2261

  长期借款 150 187 234 292 EPS（元） 0.80 0.76 1.19 1.84

  其他非流动负债 10 11 11 10

负债合计 1724 2313 3338 5032 主要财务比率

 少数股东权益 45 48 51 54 会计年度 2015 2016E 2017E 2018E

  股本 560 896 896 896 成长能力

  资本公积 1527 1191 1191 1191 营业收入 67.6% 57.4% 57.0% 51.0%

  留存收益 1307 1824 2769 4214 营业利润 51.5% 58.4% 56.4% 55.1%

归属母公司股东权益 3315 3912 4856 6302 归属于母公司净利润 55.0% 52.3% 55.9% 54.8%

负债和股东权益 5084 6273 8245 11388 获利能力

毛利率(%) 28.2% 29.5% 29.0% 29.0%

现金流量表 净利率(%) 11.6% 11.2% 11.1% 11.4%

会计年度 2015 2016E 2017E 2018E ROE(%) 13.6% 17.5% 22.0% 26.2%

经营活动现金流 880 -170 174 92 ROIC(%) 13.7% 16.0% 20.4% 23.9%

  净利润 454 689 1072 1656 偿债能力

  折旧摊销 282 252 269 273 资产负债率(%) 33.9% 36.9% 40.5% 44.2%

  财务费用 50 48 69 82 净负债比率(%) 38.50% 35.55% 27.77% 24.52%

  投资损失 -2 -1 -1 -1 流动比率 1.79 2.01 2.09 2.08

营运资金变动 37 -1209 -1310 -2031 速动比率 1.24 1.20 1.21 1.18

  其他经营现金流 57 51 75 112 营运能力

投资活动现金流 -1121 -38 -78 -82 总资产周转率 0.86 1.08 1.32 1.48

  资本支出 910 0 0 0 应收账款周转率 4 5 4 4

  长期投资 -45 -33 3 3 应付账款周转率 4.16 4.55 4.22 3.94

  其他投资现金流 -256 -71 -75 -78 每股指标（元）

筹资活动现金流 479 20 -88 18 每股收益(最新摊薄) 0.50 0.76 1.19 1.84

  短期借款 -379 347 39 226 每股经营现金流(最新摊薄) 0.98 -0.19 0.19 0.10

  长期借款 -220 37 47 58 每股净资产(最新摊薄) 3.70 4.36 5.42 7.03

  普通股增加 44 336 0 0 估值比率

  资本公积增加 993 -336 0 0 P/E 53.00 34.79 22.32 14.42

  其他筹资现金流 41 -364 -173 -266 P/B 7.19 6.09 4.91 3.78

现金净增加额 242 -187 9 28 EV/EBITDA 29 22 15 11

单位:百万元 单位:百万元

单位:百万元

 
来源：wind、公司公告、中泰证券研究所 

 



 
 
 

请务必阅读正文之后的重要声明部分 - 3 - 

  公司点评 

投资评级说明： 

 评级 说明 

股票评级 

买入 预期未来 6~12 个月内相对同期基准指数涨幅在 15%以上 

增持 预期未来 6~12 个月内相对同期基准指数涨幅在 5%~15%之间 

持有 预期未来 6~12 个月内相对同期基准指数涨幅在-10%~+5%之间 

减持 预期未来 6~12 个月内相对同期基准指数跌幅在 10%以上 

行业评级 

增持 预期未来 6~12 个月内对同期基准指数涨幅在 10%以上 

中性 预期未来 6~12 个月内对同期基准指数涨幅在-10%~+10%之间 

减持 预期未来 6~12 个月内对同期基准指数跌幅在 10%以上 

备注：评级标准为报告发布日后的 6~12 个月内公司股价（或行业指数）相对同期基准指数的相对市场表现。其

中 A 股市场以沪深 300 指数为基准；新三板市场以三板成指（针对协议转让标的）或三板做市指数（针对做市

转让标的）为基准；香港市场以摩根士丹利中国指数为基准，美股市场以标普 500 指数或纳斯达克综合指数为

基准（另有说明的除外）。 
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中泰证券股份有限公司（以下简称“本公司”）具有中国证券监督管理委员会许可的证券投资咨询业务资格。

本报告仅供本公司的客户使用。本公司不会因接收人收到本报告而视其为客户。 

 

本报告基于本公司及其研究人员认为可信的公开资料或实地调研资料，反映了作者的研究观点，力求独立、

客观和公正，结论不受任何第三方的授意或影响。但本公司及其研究人员对这些信息的准确性和完整性不作

任何保证，且本报告中的资料、意见、预测均反映报告初次公开发布时的判断，可能会随时调整。本公司对

本报告所含信息可在不发出通知的情形下做出修改，投资者应当自行关注相应的更新或修改。本报告所载的

资料、工具、意见、信息及推测只提供给客户作参考之用，不构成任何投资、法律、会计或税务的最终操作

建议，本公司不就报告中的内容对最终操作建议做出任何担保。本报告中所指的投资及服务可能不适合个别

客户，不构成客户私人咨询建议。 

 

市场有风险，投资需谨慎。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。 

 

投资者应注意，在法律允许的情况下，本公司及其本公司的关联机构可能会持有报告中涉及的公司所发行的

证券并进行交易，并可能为这些公司正在提供或争取提供投资银行、财务顾问和金融产品等各种金融服务。

本公司及其本公司的关联机构或个人可能在本报告公开发布之前已经使用或了解其中的信息。 
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式的发布、复制。如引用、刊发，需注明出处为“中泰证券研究所”，且不得对本报告进行有悖原意的删节或

修改。 


