
 

                                                                     
 
 
 

 
 
 
 

 

 

最近 1年股价走势 
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标准股份 沪深300  
 
 
评级与建议 
 

公司评级：     买入 

目标价：       11.50元 

当前价：        8.13元 
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标准股份（600302）异动点评 
           

                              买入 （维持）                2010.3.16 

 

报告导读： 3 月 15 日，标准股份（600302）股价出现异动，我们对此

点评如下：  

 

Ø 公司股价出现异动。 3 月 15 日，上证指数下跌 1.21%，其中 631 家

股票出现下跌，上涨股票为 255 家，标准股份（600302）逆市上涨

3.44%，并且成交量有所放大，股价异动迹象明显；我们认为公司股

价异动的原因在于公司基本面改善及收购资产带来的想象空间。 

Ø 公司基本面好转。根据我们 3 月初对公司的调研情况，公司目前销

售情况“异常良好”：虽然目前公司一线生产工人的工作时间由 8

小时已延长至 12 小时，并且周末无休，但公司缝纫机产品仍不能满

足客户快速交货的需要，公司销售部门经常为争夺公司产品“争吵”。

通常情况下，1-2 月份是公司生产高峰，3 月份往往出现一定程度下

滑，但公司进入 3 月份后，生产状况不但没有出现下滑，反而更加

火爆，公司生产状况在旺季表现更旺。我们认为，公司销售火爆的

原因在于行业运行规律的使然：根据行业运行规律，行业已经进入

景气攀升时期。 

图 1  织布产量与缝纫机产量增速示意 
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数据来源：CEIC，湘财证券研究所 
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Ø 经营特点决定公司量价齐升。从公司经营情况来看，公司原材料占

成本 90%左右，规模采购可有效降低成本，因而公司规模效应明显，

公司营业收入扩大时，毛利率也呈现上升趋势。此外，公司在欧洲

建立的研发中心有力提升了公司新产品推出的速度，这也有助于公

司毛利率的提升。因而，公司将在景气攀升时，通过“马太效应”

（景气攀升，获利能力提高）使得公司盈利能力提升。 

图 2  公司营业收入与毛利率情况 
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数据来源：公司财务报告，湘财证券研究所 

 

Ø 项目收购意愿强烈。公司在多年的经营中逐渐感觉到，缝纫机业务

的波动性较大，使得公司经营不确定性较高，因而，公司有意寻求

其他项目，以平滑公司经营业绩，熨平波动。从目前公司并购项目

的实力来看，公司现有货币资金 3.6 亿元（2009 年 3 季度报表数据），

且公司资产负债率较低，具有较强银行融资能力；此外，公司由于

出售交通银行股权实现连续盈利，保持了股权融资的通道。因而，

公司在客观上具备了收购项目的能力。 
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图 3  公司营业收入情况 
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数据来源：公司财务报告，湘财证券研究所 

 

Ø 维持公司买入评级。我们预计公司 2010 年、2011 年的每股收益分

别为 0.24 元、0.39 元，公司未来 2009 年-2011 年盈利增长率超过

50%；同时公司具备资产注入想象空间，维持公司买入评级， 6-12

个月目标价为 11.50 元。 
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4
 

                                                                                                 

 

www.xcsc.com 

                                              机械行业报告 

 

附：公司利润表预测 

 

 

利润表   单位:百万元 

会计年度 2008 2009E 2010E 2011E 

营业收入 717 501 753 954 

营业成本 590 427 590 730 

营业税金及附加 3 2 3 4 

营业费用 32 24 36 45 

管理费用 70 74 71 71 

财务费用 6 -16 -24 -31 

资产减值损失 7 0 0 0 

公允价值变动收益 0 0 0 0 

投资净收益 -6 10 5 3 

营业利润 5 -0 81 137 

营业外收入 4 8 6 7 

营业外支出 1 1 1 1 

利润总额 9 7 86 143 

所得税 4 0 0 0 

净利润 5 7 86 143 

少数股东损益 1 0 4 7 

归属母公司净利润 4 6 82 136 

EBITDA 41 21 87 137 

EPS（元） 0.01 0.05 0.24 0.39 
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湘财证券投资评级体系 

买入：未来 6-12 个月的投资收益率领先市场基准指数 15%以上； 

增持：未来 6-12 个月的投资收益率领先市场基准指数 5%至 15%； 

中性：未来 6-12 个月的投资收益率与市场基准指数的变动幅度相差-5%至 5%； 

减持：未来 6-12 个月的投资收益率落后市场基准指数 5%以上； 

卖出：未来 6-12 个月的投资收益率落后市场基准指数 15%以上。 

市场比较基准为沪深 300 指数。 
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