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  2007 2008 2009 2010E 2011E 2012E 

营业总收

入(百万元) 
231.02 269.26 288.91 661.74 811.36 1008.86 

增长率(%) 10.06 16.55 7.3   22.61 23.11 

归属母公

司股东的

净利润(百

万元) 

30.95 30.55 34.09 112.51 142.78 188.76 

增长率(%) 16.8 -1.3 11.61   26.9 32.20 

每股收益

(元) 
0.34 0.23 0.25 0.46 0.59 0.78 

事件：公司公布年报，2010年营业收入3.49亿元，同比增长20.69%；利润

总额0.48亿元，同比增长13.58%；归属于上市公司股东的净利润

3760.45万元，较上年增长10.30%，基本每股收益0.28元。 

 公司收入增速符合预期。公司营业收入 3.49 亿元，同比增长 20.69%，

与我们之前预计的 3.47 亿元十分接近。分产品统计：1，公司主导产品

石英谐振器收入 2.49 亿元，同比增长 9.31%，增速较为平缓主要是由

于大力推进新产品，提升产品总体毛利率（毛利率提升了 3.68%），主

动放弃了部分低端产品。石英谐振器的收入占比有 2009 年的 80%下降

到 72%，显示公司逐步减小对谐振器的过渡依赖，大力发展其他的业

绩增长点。2，石英振荡器实现销售收入 0.46 亿元，同比增长 46.78%；

电容同比增长 139.71%，振荡器和电容合计占公司销售收入的比例为

21.35%，大幅超出去年的 15.16%成为公司新的增长点。 

 净利润小幅低于预期，主要是由于费用增加。公司归属于上市公司股东

的净利润 0.38 亿元，每股收益 0.28 元，低于我们估计的 0.34 元。公

司利润低于预期的主要是由于费用快速增加：公司销售费用增加了

59.36%，主要是由于公司大力拓展国内市场和推广新产品所致；公司

管理费用增加了 14.32%，主要是由于公司提升了一线员工工资待遇；

财务费用增加了 131.68%，主要来自人民币升值所产生的汇兑损失。

预计公司未来销售费用会随着 SMD 产品成功推广有所下降，汇兑损失

也会随着国内销售比重的增加有所降低。 

 下游需求依然强劲，未来增长无忧。谐振器和振荡器是构成晶体振荡电

路（晶振）的核心组件，晶体振荡电路主要用于手机，电脑等电子产品

内部时钟电路，如一部 GSM 手机内部就有 13MHZ 和 32.768MHZ 两

个时钟电路，其中 13MHZ 时钟电路是手机的心脏。未来伴随移动通讯 

 

 

 

 

 
 

 

市场数据 2011 年 2 月 16 日 

当前价格（元） 23.90 

52 周价格区间（元） 11.20 –31.31 

总市值（百万） 3261.60  

流通市值（百万） 2346.12  

总股本（万股） 13500  

流通股（万股） 9711  

日均成交额（百万） 146  

近一月换手（%） 41.62 

Beta（2 年） 0.36 

第一大股东 同方股份有限公司 

公司网址 www.jingyuan.com 

 

 

一年期收益率比较 

 

表现% 1m 3m 12m 

晶源电子 5.8  18.1  113.4  

沪深 300 4.1  3.7  -1.0  

 

相关报告 

晶源电子（002049）：引入同方股份提升市场占

有率 30/03/2010 

晶源电子(002049)非公开增发收购资产点评 

---收购同方微电子资产实现转型 12/11/2010 

晶源电子(002049) ---智能卡芯片龙头，  

物联网和手机支付芯片提供商 30/11/2010 
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执业证书编号 

邱虹天：S0530209090077 
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电子元器件 

 

2011 年 2 月 16 日 

 晶源电子(002049)  
---收入增速符合预期，未来增长无忧 

评级：买入          
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和移动互联网终端的飞速发展，谐振器和振荡器的需求十分旺盛。

台湾晶技（台湾 TXC）是全球前五，台湾地区第一大石英晶振提供

商，2010 年晶技销售收入增速为 25.23%，2011 年 1 月晶技的增速

为 21.31。晶源电子对晶技出货占公司销售收入的 27.82%，晶技增

速也从侧面反映了下游对石英振荡器和谐振器的需求依然强劲。目

前我国已经成为全球最大的手机制造和生产基地对石英元器件需求

巨大，未来伴随智能手机快速增长，石英元器件行业保持快速增长

基本确定。公司正逐步加大国内市场的拓展力度，随着国内市场的

开发石英元器件业务保持增长基本确定。 

 公司在经历了去年股权和管理层变更以后，今年公司管理层将趋于

稳定，公司会注意力将重新回归到日常经营管理上，因此我们认为

我们估计的全年 3.966 亿元的销售收入（增长 13.64%，略高于公

司规划的 4.58%）完全能够到达。同方微电子在社保卡和手机支付

芯片等新的市场需求刺激下，收入增长有望超我们预计的 4.15 亿

元（略低于公司评估报告的 4.2 亿元）。因此对公司盈利预测保持

不变，公司 2011-2012 年实现销售收入分别为 81135.41 万元和

100886.46 万元， 归属上市公司股东的净利润 14278.11 万元和

18876.06 万元，公司 EPS 为 0.59 元和 0.78 元，维持买入评级。

（由于同方微电子年报尚未公布，暂时还不能确定并表后 2010 年

公司业绩，因此对公司 2010 的业绩也暂不做改动） 
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金元证券行业投资评级标准： 

增持：行业股票指数在未来 6 个月内超越大盘； 

中性：行业股票指数在未来 6 个月内基本与大盘持平； 

减持：行业股票指数在未来 6 个月内明显弱于大盘。 

 

金元证券股票投资评级标准： 

买入：股票价格在未来 6 个月内超越大盘 15%以上； 

增持：股票价格在未来 6 个月内相对大盘变动幅度为 5%～15%； 

中性：股票价格在未来 6 个月内相对大盘变动幅度为-5%～+5%； 

减持：股票价格在未来 6 个月内相对大盘变动幅度为-5%～-15%； 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

本报告是金元证券研究所的分析师通过深入研究，对公司的投资价值做出的评判，谨代表金元证券研究所的观点，
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