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评级：买入   目标价：19.2 元 
分析师：于英仪 

继续维持高增长—年报及一季度报点评 
电  话：010-8832 1591 

E -mail：yuyy@tpyzq.com.cn 
 主营收入增长强劲。2009 年度，广州国光实现收入 10.42 亿元，同比增长

5.85%；净利润为 1.12 亿元同比增长 23.9%；基本每股收益为 0.44 元。符

合我们之前的预期。 
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 一季度继续保持增长。公司公告称，2010 年 1 月 1 日至 2010 年 3 月 31 日
预计公司业绩，归属于母公司所有者的净利润与上年同期相比上升 100%
到 150%。去年同期归属于母公司所有者的净利润 1213 万元，基本每股收

益 0.06 元，对应其时公司总股本 2.04 亿股。根据我们测算今年一季度每股

收益为 0.10 元至 0.12 元， 

当前股价（元） 

 毛利率攀升。此外，公告表示业绩变动的原因由于公司市场开发进一步取

得成效，产品销售额增加且毛利率提高，使得业绩大幅上升。 

 2010 年继续维持高增长。公司积极走出去，继续做大海外市场。在 2010 年
公司海外市场的主要方向为继续拓展多媒体音响市场。公司多媒体音响产

品销售收入占主营业务收入额比重高，2009 年比重达到 63.19%。未来两年，

公司预计多媒体音响产品出口业务仍保持较高增长，公司已与几个主要客

户达成初步意向，010 年将有超过 4000 万美元的新增多媒体音响订单，其

中约 1000 万美元订单来自于美国某著名音响厂商的订单转移。为了完成

2010。为了完成 2010 年的新增订单, 公司将扩大多媒体音箱生产线产能,
目前部分生产设备已在订购之中。 

 估值与投资评级。提高 2010 年至 2011 年的估值，预计公司 2010 年和

2011 年每股收益 0.58 元和 0.70 元（2.91 亿总股本）。对应 PE 为 26.6
和 22.0。考虑到公司去年并购美加和爱威，加大国内市场开拓力度，以

及国际经济形势回暖，OEM，ODM 加速向国内厂商集中，电子消费升

级换代等因素，我们认为公司未来仍能保持高速增长。我们维持公司的

“买入”评级。 

52 周股价区间（元） 7.15-17.74 

40.4 总市值（亿元） 

256 总股本（百万股） 

流通股本（百万股） 204  

0.44 每股收益（元） 

一年股价表现 
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 成交金额 广州国光 上证综合指数 太平洋元器件指数



研究员简介：于英仪，钢铁研究总院材料学博士，南京大学微电子与固态电子学博士后。历任中科院半导体研究所副研究员，

中国电子信息产业发展研究院高级咨询师。10 年行业从业经验，5 年行业研究经验，目前供职于太平洋证券股份有限公司，

IT 行业高级研究员，负责电子元器件和通信行业研究工作。 
 

  

 

投资评级说明 

 

1、行业评级 

看好：我们预计未来 6个月内，行业整体回报高于市场整体水平 5%以上； 

中性：我们预计未来 6个月内，行业整体回报介于市场整体水平－5%与 5%之间； 

看淡：我们预计未来 6个月内，行业整体回报低于市场整体水平 5%以下。 

 

2、公司评级 

买入：我们预计未来 6个月内，个股相对大盘涨幅在 15%以上； 

增持：我们预计未来 6个月内，个股相对大盘涨幅介于 5%与 15%之间； 

持有：我们预计未来 6个月内，个股相对大盘涨幅介于-5%与 5%之间； 

减持：我们预计未来 6个月内，个股相对大盘涨幅介于-5%与-15%之间； 

卖出：我们预计未来 6个月内，个股相对大盘涨幅低于-15%。 
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中国 北京 100044 

北京市西城区北展北街九号华远·企业号 D座  

电话： (8610) 8832-1818 

传真： (8610) 8832-1566 
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