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中国卫星一季度收入3.2亿，同比下降29.2%；归属于上市公司股东净利润2265万，同
比下降22.5%；实现每股收益0.08元。 

 
1、 与上年度相比，报告期内中国卫星的卫星研制确认收入在全年收入确认中的比例较
小，是一季度收入下降主要原因； 

 
2、 一季度毛利率同比上升 2%，估计与收入构成中卫星应用类产品占比上升有关，这也

说明一季度卫星制造收入占比低于上年同期，公司收入确认一般四季度最大，但其

它季度没有特别规律；我们维持中国卫星 2009年收入增长 25%预测。 

 
3、 2008年公司年终分红每 10股转增 2股，按转增后的股本计算，预测中国卫星 2009

年每股收益 0.6元；我们按转增前股本计算的目标价位为 26.5元，按转增后股本计

算为 22元，公司 2009.4.23日收盘价为 20元。调低公司目标价为“推荐”。 
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图表1  毛利率上升是净利润下降幅度低于收入的主要原因    单位：百万元 

 2009年一季度 2008年一季度 同比增长 

一、营业总收入 321.07 453.75 -29.24% 

其中：营业收入 321.07 453.75 -29.24% 

二、营业总成本 291.97 415.76 -29.77% 

其中：营业成本 269.12 390.17 -31.02% 

毛利率 16.18% 14.01% 2.17% 

营业税金及附加 0.65 0.35 87.57% 

销售费用 3.23 3.85 -16.02% 

管理费用 21.91 23.93 -8.44% 

财务费用 -2.64 -2.53 4.16% 

资产减值损失 -0.30   

三、营业利润 29.10 37.99 -23.41% 

加：营业外收入 0.10 0.03 212.77% 

减：营业外支出    

四、利润总额 29.20 38.02 -23.21% 

减：所得税费用 5.99 6.25 -4.22% 

五、净利润 23.21 31.77 -26.95% 

归属于母公司所有者的净利润 22.65 29.24 -22.54% 

少数股东损益 0.56 2.53 -77.88% 

六、每股收益：    

（一）基本每股收益（元） 0.08 0.1 -20.00% 

资料来源：公司公告，平安证券 
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书面明文批准，不得更改或以任何方式传送、复印或派发此报告的材料、内容及其复印本予任何其它人。 

 

此报告所载资料的来源及观点的出处皆被平安证券认为可靠，但平安证券不能担保其准确性或完整性，报告中的信

息或所表达观点不构成所述证券买卖的出价或询价，报告内容仅供参考。平安证券不对因使用此报告的材料而引致
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