
 

 

 

 

 2008A 2009A 2010E 2011E 

营业收入 347  305  356  442  

（+/-） 10.5% -12.2% 16.8% 24.1% 

营业利润 (11) 3  17  22  

（+/-） 0.7% -26.0% 0.0% 7.2% 

归属于母公司  

的净利润 (8) 2  17  21  

（+/-） -247.2% 122.0% 797.5% 25.3% 

每股收益（元） (0.07) 0.02  0.14  0.17  

市盈率（倍） (240) 839  123  98  

     

 

 

总股本/已流通A股（万股） 36,245/36,245 

流通市值（亿元） 57.99  

每股净资产（元） 1.31  

资产负债率（%） 36.89  
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江苏宏宝 （002071）：2009年扭亏，国内外市场需求好转              中性（维持） 
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 2009年1-12月，公司实现营业收入3.05亿元，同比下降

12.15%，营业利润252万元，同比增长121.96%，实现归属

母公司净利润186万元,同比增长121.96%，实现每股收益

0.02元。       

 2010年第一季度，公司实现营业收入8746万元，同比增长

60.72%，营业利润508万元，同比增长183.64%，实现归属

母公司净利润471万元,同比增长171.74%，实现每股收益

0.04元。  

 2009年第四季度扭亏，国内外市场需求大幅好转。公司是

国内五金制品行业龙头企业，公司的主要产品为工具五金

和配件五金。工具五金制品采用出口为主、内销为辅的销

售模式，配件五金制品全部内销。2009年是由于受金融危

机影响逐渐减小,下半年配件五金出现良好销售态势。

2009年3季度公司开始扭亏，全年实现了归属母公司净利

润471万元。从2010年一季度的数据来看，公司业务逐渐

转好的情况仍在延续。 

 下半年以来毛利率水平明显改善。2009年公司综合毛利率

为13.83%，同比提高了4.10个百分点。2009年上半年公司

的综合毛利率仅为8.48%，下半年以来毛利率水平明显改

善。2010年一季度综合毛利率达到了17%，基本恢复到了

金融危机前的水平。 

 “年产20万件高速列车锻件项目”将增厚2010年收益。公

司2009年8月公告，以剩余募集资金中的4970万元和910 

万元自有资金共计5880万元投资“年产20 万件高速列车

锻件项目“。项目两年内达产，达产后可实现年收入2亿

元。预计该项目2010年下半年将有部分产出，增加公司收

益。  

 盈利预测和投资评级：我们预计公司2010-2011年的EPS分

别为0.14元和0.17元，按照4月20日的收盘价16元计算，

对应的动态PE分别为117倍和94倍，维持公司“中性”的

投资评级。    

 风险提示：（1）原材料价格波动的风险；（2）市场需求回

暖的不确定性。 
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附表:江苏宏宝（002071）盈利预测（万元） 

  2007A 2008A 2009A 2010E 2011E 

营业收入 31,450  34,743  30,522  35,635  44,211  

    增长率(%) 0.96% 10.47% -12.15% 16.75% 24.06% 

减：营业成本 26,519  31,361  26,299  29,672  36,750  

    毛利率(%) 15.68% 9.73% 13.83% 16.73% 16.87% 

减：营业税金及附加 111  143  168  178  221  

    销售费用 1,024  1,079  879  820  1,017  

    管理费用 2,714  2,319  2,177  2,388  2,962  

    财务费用 631  603  521  606  752  

    期间费用 4,369  4,000  3,576  3,813  4,731  

期间费用率（%） 13.89% 11.51% 11.72% 10.70% 10.70% 

    资产减值损失 117  409  254  285  354  

加：公允价值变动净收益 0  0  0  0  0  

    投资净收益 24  24  27  0  0  

营业利润 359  -1,146  252  1,687  2,156  

    增长率（%） -88.14% -419.36% 121.96% 570.38% 27.80% 

    营业利润率（%） 1.14% -3.30% 0.82% 4.73% 4.88% 

加：营业外收入 319  403  190  200  200  

减：营业外支出 13  42  31  30  30  

利润总额 664  -786  410  1,857  2,326  

    增长率（%） -78.89% -218.23% 152.21% 352.73% 25.26% 

    利润率（%） 2.11% -2.26% 1.34% 5.21% 5.26% 

减：所得税 59  58  224  186  233  

    实际税负比率（%） 8.9% -7.4% 54.6% 10.0% 10.0% 

净利润 605  -844  186  1,671  2,093  

归属母公司所有者的净利润 576  -848  186  1,671  2,093  

    增长率（%） - -247.19% 121.96% 797.53% 25.26% 

    净利润率（%） 1.83% -2.44% 0.61% 4.69% 4.74% 

    少数股东损益 29  5  0  0  0  

总股本 12,268  12,268  12,268  12,268  12,268  

每股收益(元) 0.05  -0.07  0.02  0.14  0.17  

资料来源：公司公告，天相投顾整理 
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天相投资顾问有限公司投资评级说明 

判断依据： 

投资建议根据分析师对该股票在12个月内相对天相流通指数的预期涨幅为基准。 

 

重要免责申明 

报告所引用信息和数据均来源于公开资料，天相投顾分析师力求报告内容和引用资料和数据的客观与公正，但不对所

引用资料和数据本身的准确性和完整性作出保证。报告中的任何观点与建议仅代表报告当日的判断和建议，仅供阅读

者参考，不构成对证券买卖的出价或询价，也不保证对作出的任何建议不会发生任何变更。阅读者根据本报告作出投

资所引致的任何后果，概与天相投资顾问有限公司及分析师无关。 

本报告版权归天相投顾所有，为非公开资料，仅供天相投资顾问有限公司客户使用。未经天相投顾书面授权，任何人

不得以任何形式传送、发布、复制本报告。天相投顾保留对任何侵权行为和有悖报告原意的引用行为进行追究的权利。 
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 投资建议 预期个股相对天相流通指数涨幅 

1 买入 >15% 

2 增持 5---15% 

3 中性 (-)5%---(+)5% 

4 减持 (-)5%---(-)15% 

5 卖出  <(-)15% 


