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分立器件放量，抗风险能力增加 
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股价：23.11 元      目标价位：25.6 元                季报点评 

 

 

投资要点  

 

 业绩符合预期。公司10年前三季实现营收11.14亿，同比增67.22%；

实现归属于母公司股东的净利润 1.95 亿，同比增 148.97%；扣除后

净利润 1.78 亿，每股收益 0.44 元，同比增长 160.87%。单季度收入

和毛利率均创出新高，收入达 4.1 亿，环比二季度增长 3%；毛利率

为 37.11%，比二季度提高 0.87 个百分点。每股经营活动现金 0.62

元，比中期值 0.34 继续大幅增加，现金流与利润增长同步。 

图 1.最近 5个季度分业务收入增长情况 

 

数据来源：公司公告 

 

图 2. 最近 5个季度分业务毛利率变动情况 

 

          数据来源：公司公告 

 

 分立器件业务超出预期。单三季度分立器件业务收入达 1.57 亿元，
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6 个月目标价位 25.6 

升值潜力(%) 10.8 

目标价确定日期： 2010.10.27 

 

重要数据 

总股本(亿股） 4.04 

流通股本(亿股) 4.04 

总市值(亿元) 93.4 

流通市值(亿元) 93.4 

 

市场表现 

 绝对涨幅(%) 相对涨幅(%) 

1 个月 4.56 -10.24 

3 个月 22.82 6.71 

6 个月 36.08 36.89 

 

个股相对上证综指走势图 
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环比二季度大幅增长 43%，并成为占营收最大比例业务；分立器件毛

利率也扭转二季度下滑趋势，达 33.33%，比二季度提高 5.53 个百分

点。分立器件业务接过增长接力棒提高了公司抵抗行业潜在下滑风

险的能力。 

 

图 3. 最近 5个季度三项业务收入占比情况 

 
数据来源：公司公告 

 

 费用控制合理。前三季期间费用率 16.93%，低于中期值 17.03%。主

要是财务费用继续降低，前三季财务费用率 2.4%，比中期值 2.53%

低 0.13 个百分点。 

 

 投资评级。分立器件业务接过增长接力棒，抗风险能力增加，业绩

增长基础稳固，继续看好未来盈利增长。预计 2010 年-2012 年公司

的 EPS 分别为 0.64 元，0.93 元，1.18 元，对应市盈率 36 倍，25 倍，

20 倍，维持增持评级。 

 

 风险因素。半导体行业景气程度剧烈下滑。 

 

 

盈利预测及市场重要数据 2008 2009 2010E 2011E 2012E

营业收入(百万元)             933             960            1,536            1,950            2,536

增长率 -4.0% 2.9% 60.0% 27.0% 30.0%

营业利润(百万元)                  3               59               317               399               546

增长率 -82.5% 2033.4% 433.4% 25.8% 36.7%

净利润(百万元) 14 77 258 376 477

增长率 -37.2% 465.1% 237.3% 45.5% 26.9%

每股净资产（元） 1.78 2.01 1.30 1.01 0.17

每股收益（元） 0.03 0.19 0.64 0.93 1.18

市盈率（P/E） 688.7 121.9 36.1 24.8 19.6

市净率（P/B） 13.0 11.5 17.8 22.9 136.7

ROE（%） 1.9 9.4 49.3 92.3 698.8

EV/EBITDA #NAME? #NAME? 42.5 36.3 27.5

息率（%） #NAME? #NAME? 5.8% 5.3% 8.7%

资料来源：公司资料，东海证券预测
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附注： 

分析师简介及跟踪范围： 

袁琤，电子行业分析师、复旦大学计算机系学士、英国杜伦大学金融投资学硕士，曾在香港电讯盈科、中国外汇

交易中心工作，3年行业工作经验，2007 年 6 月加盟东海证券。 

 

重点跟踪公司：大立科技、顺络电子、士兰微、横店东磁、青岛软控、恒生电子、长电科技、歌尔声学、法拉电

子、华微电子、得润电子等。 

 

一、行业评级 

推荐 – Attractive：   预期未来 6 个月行业指数将跑赢沪深 300 指数 

中性 – In-Line：     预期未来 6 个月行业指数与沪深 300 指数持平 

回避 – Cautious：    预期未来 6 个月行业指数将跑输沪深 300 指数 

 

二、股票评级 

买入 – Buy：        预期未来 6 个月股价涨幅≥20% 

增持 – Outperform：  预期未来 6 个月股价涨幅为 10% - 20% 

中性 – Neutral：     预期未来 6 个月股价涨幅为-10% - +10% 

减持 – Sell：        预期未来 6 个月股价跌幅>10% 

 

三、免责条款 
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