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巨星科技（002444）10 月 25 日公布 2010 年前三季度业绩报告，

公司前三季度营业总收入 14.86 亿元，同比上升 18.43%，实现净利润

2.27 亿元，同比增长了30.85%。 

点评： 

 公司总收入增长符合预期。公司上半年营业收入增长14.05%，我

们预期三季度增幅将高于上半年，而公司三季度收入实际增长了

24.24%，推动公司总收入上升幅度到18.43%。 

 公司净利润增长幅度高于营业收入，在于公司管理费用率下降。

公司前三季度净利润增长30.85%，高于上半年的27.01%，主要在

于公司近70%业务外包，随总收入的上升，管理费用率下降，支

持净利润的增长。公司2010 年前三季度管理费用／营业总收入是

3.51%，而该比率2009 同比增长年全年为4.29%，2010 年上半年

为3.83%。 

 人民币升值影响初现，公司财务费用率有所上升，但不改公司整

体向上趋势。公司前三季度财务费用／营业总收入是1.53%，高

于上半年的0.98%，也高于 09年全年的0.52%。其中，公司第三季

度财务费用比09年同期增加228%，主要即在于汇率波动影响。

公司目前已开展保理等业务来规避汇率风险。此外，公司预计所

处工具行业四季度将持续维持景气,公司 2010 年度业绩仍能维

持较好的增长态势。 

 盈利预测。我们认为，公司并非传统型生产企业，公司海外销售

渠道已成为公司核心竞争力，公司也有望通过海外销售渠道的进

一步开拓推动公司业绩快速增长。我们预测公司 10 年、11 年、

12年的EPS分别为1.21元、1.59元、2.05元。以10月22日30.04

元价格计算，对应PE分别为 24.7X/18.88X/14.62X。考虑公司业
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绩增速明确，我们维持“买入”评级，目标价41元。 

 投资风险。人民币快速升值，主要原材料价格波动。 

 

财务和估值数据摘要             

单位:百万元 2007A 2008A 2009A 2010E 2011E 2012E 

营业收入 1453.45 1927.58 1564.29 2002.29  2482.84 3103.54 

    增长率(%) #DIV/0! 32.62% -18.85% 28.00% 24.00% 25.00%

归属母公司股东净利润 65.34 166.02 215.25 307.45  403.36 521.01 

    增长率(%) #DIV/0! 154.09% 29.65% 42.83% 31.20% 29.17%

每股收益(EPS) 0.258 0.655 0.849 1.213  1.591 2.055 

每股股利(DPS) 0.000 0.000 0.000 0.000  0.000 0.000 

每股经营现金流 -0.145 1.071 0.578 1.880  0.635 2.606 

销售毛利率 15.46% 20.50% 26.93% 28.00% 29.00% 30.00%

销售净利率 4.97% 8.84% 14.02% 15.65% 16.55% 17.11%

净资产收益率(ROE) 28.08% 46.35% 37.54% 34.90% 31.41% 28.86%

投入资本回报率(ROIC) #DIV/0! 83.13% 75.60% 71.07% 151.91% 104.23%

市盈率(P/E) 116.54 45.87 35.38 24.77  18.88 14.62 

市净率(P/B) 32.73 21.26 13.28 8.64  5.93 4.22 

股息率(分红/股价) 0.000 0.000 0.000 0.000  0.000 0.000 
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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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