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进军高端连接器市场，经营拐点已现 

【投资要点】 

 高端连接器市场有较高的进入壁垒：根据Bishop & Associates的统计

数据，近几年前十大连接器行业的市场份额已经从1980年左右的40%

提升到53%，中低端厂商不是仅仅靠成本优势就能进入高端市场。 

 智能手机、汽车电子推动行业成长：下游终端市场的发展决定了连接

器市场的规模，据 Bishop & Associate数据，2009 年全球连接器市

场按应用领域分类，电脑市场以 80.04亿美元，占比 23%排名第一；

汽车、通信、工业、航空/军用紧随其后。移动通信终端和消费电子

产品的多功能化带动了精密连接器需求大增，以手机为例，一般具备

简单功能的普通手机对精密连接器的需求量为3-4个，而具备摄像、

音乐、视频功能的中、高端智能手机对精密连接器的需求通常达到

8-12个。全球汽车电子连接器约占连结器产业15%左右，中国大陆现

在每辆汽车平均用到的连接器成本只有几百元人民币，相较于国外每

辆车的连接器成本大约在125美元～150美元来看，中国汽车连接器市

场还有很大的发展潜力。 

 中国连接器产业面临全球产能转移大机遇：根据Bishop&Associate

的统计数据，中国大陆的连接器产业过去10年CAGR达到 25.7%，而同

期欧洲、北美、日本三地的增长率仅为2.1%、-4.2%和0.3%。我们判

断随着中国连接器厂商技术实力的提升，这种趋势还将持续。 

 泰科电子是全球连接器市场领导者，全球市场份额接近20%：2008年、

2009年泰科实现收入143亿和102.5亿美元，其中中国市场2009年贡献

14亿美元收入，泰科电子全球CEO汤姆·林奇近期表示，未来5年将向

中国进行100亿美元投资，2015年在华收入目标是40亿美元。 

 三季度笔记本连接器开始盈利，单季毛利率21.32%，环比提升6.29

个百分点：公司加大了与泰科电子等国际巨头的合作步伐，目前面临

的最大的问题就是产能不足。公司募投项目电脑连接器和DDR两项业

务达产后将实现收入5.58亿元，预计明年产能将逐步释放，2012年达

产。LED连接器主要跟封装厂在合作，产品正在认证中。公司将进入

业绩快速增长期，后续发展空间巨大。 

 盈利预测与投资建议：我们预测公司2010年、2011年、2012年EPS为

0.38元，0.72元和1.03元，对应PE为 51倍，25倍和18倍，给予“买

入”评级。 
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得润电子与上证综指走势对比： 

 

 2009 2010E 2011E 2012E

营业收入 65377.43  91528.40  140038.45 179700.00 

增长(YOY) -9.82% 40.00% 53.00% 28.32%

归属于母公司所有者的净利润 3160.37  6563.57  12645.36 17921.71 

增长(YOY) 19.4% 107.7% 92.7% 41.7%

稀释每股收益 0.24  0.38  0.72 1.03 



 
                           

表 1：三家连接器厂商对比 

 市值 营业收入 净利润 毛利率 股本 客户领域 产品领域 

立讯精密 76 亿 5.85 0.74 21.59 1.74 正崴精密、伟创力、富士康 电脑连接器 

长盈精密 49.23 亿 2.76 0.54 37.48 0.86 三星，华为，中兴 手机 

得润电子 32.56 亿 6.54 0.32 18.35 1.75 海尔，美的，泰科等 从家电转向 CPU、LED 汽车电子

 



 
 

表 2：利润表预测（单位：万元） 

利润表预测（单位：万元） 2009 2010E 2011E 2012E

营业收入 65377.43 91528.40 140038.45  179700.00 

增长(YOY) -9.82% 40.00% 53.00% 28.32%

减：营业成本 53190.89 74138.00 110630.38  140166.00 

毛利率 18.6% 19.0% 21.0% 22.0%

      营业税金及附加 190.53 266.75 408.12  523.71 

      销售费用 1343.23 1880.52 2877.20  3692.08 

      管理费用 5440.06 5491.70 8262.27  10422.60 

EBIT 5212.72 9751.42 17860.49  24895.61 

增长率 （YOY） 5.5% 87.1% 83.2% 39.4%

      财务费用 1065.22 1100 1100  1100 

      资产减值损失 232.56 300.00 300.00  300.00 

加：公允价值变动收益 0.00       

    投资收益 0.00 0.00 0.00  0.00 

    其中：对联营企业和合营企业的投资收益 0.00       

    汇兑收益 0.00       

营业利润 3914.94 8351.42 16460.49  23495.61 

增长(YOY) 18.56% 113.32% 97.10% 42.74%

加：营业外收入 487.35 500 500  500 

减：营业外支出 144.38 100 100  100 

其中：非流动资产处置损失 0.00       

税前利润 4257.91 8751.42 16860.49  23895.61 

减：所得税 1197.07 2187.9 4215.1  5973.9 

实际税率 28.1% 25.0% 25.0% 25.0%

净利润 3060.84 6563.57 12645.36  17921.71 

归属于母公司所有者的净利润 3160.37 6563.57 12645.36  17921.71 

增长(YOY) 19.4% 107.7% 92.7% 41.7%

销售净利率 4.83% 7.17% 9.03% 9.97%

少数股东损益 -99.53 0.00 0.00  0.00 

每股收益         

基本每股收益 0.24 0.38 0.72  1.03 



 
投资评级说明 

公司投资评级： 

以报告日后的6-12个月内，证券相对于市场基准指数的涨跌幅为标准，定义如下： 

买入（Buy）：相对强于市场表现20％以上； 

增持（outperform） ：相对强于市场表现5％～20％； 

中性 (Neutral) ：相对市场表现在－5％～＋5％之间波动； 

减持(underperform) ：相对弱于市场表现5％以下。 

 

行业投资评级： 

以报告日后的6-12个月内，行业相对于市场基准指数的涨跌幅为标准，定义如下： 

看好（overweight） ：行业超越整体市场表现； 

中性 (Neutral) ：行业与整体市场表现基本持平； 

看淡 (underweight) ：行业弱于整体市场表现。 
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