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高管增持彰显信心，公司高速发展

前景可期 
 

事件 

国腾电子公告董事长莫晓宇先生和总经理谢俊先生 6 日分别

增持公司 8.47 万股和 4.23 万股（ 共计 12.7 万股，300 万元）。

本次增持后分别持有 10.79%和 2.71%，且已按规定锁定，并计划

于 2012 年 3月 6日之前分别增持不超过 139万股（总股本的 1%）。 

简评 

高管增持，看好公司未来发展前景 

国腾电子董事长和总经理分别增持公司 8.47 万股和 4.23 万

股，共计 12.7 万股，成交均价为 23.60 元/股，合 299.72 万元。

本次增持后董事长和总经理分别持有 10.79%和 2.71%，且已按规

定锁定，并计划于 2012 年 3 月 6 日之前分别增持不超过 139 万

股（总股本的 1%）。鉴于高管对公司所处北斗产业发展前景和公

司经营情况的熟悉，其增持行为表明其看好北斗产业以及公司发

展前景，此举将明显增强市场信心。 

受北斗一代向二代过渡影响，11 年业绩同比下降 10%-20% 

春节前，公司预告 2011 年净利润同比下降 10%-20%，EPS

为 0.33-0.37 元，即四季度盈利 807-1371 万元，低于预期。我们

认为，公司盈利下滑归结为：（1）2011 年北斗卫星导航应用产业

处于北斗一代向二代系统过渡阶段，北斗一代终端销售受到较大

影响；（2）2011 年公司北斗二代产品研发等投入较大，费用较高，

而二代采购将于 2012 年展开。 

2012 年三大因素支撑公司业绩有望实现高增长 

随着 2011 年 12 月 27 日北斗二代开始正式试运营，我们预

计北斗产业将迎来 2012 年小规模爆发，2013 年大规模爆发，未

来十年高增长。2012 年，我们认为公司业绩增长的三大动力在于：

（1）北斗二代终端预计下半年开始规模采购，北斗终端收入将

实现翻倍增长；（2）视频领域产品将真正实现突破，如若顺利，

也有望实现上亿元收入；（3）公司高端元器件在前几年实现倍数

增长的基础上继续高速增长，预计频综方向 DDS 和视频芯片开

始贡献收入。 

因此，我们预测公司 2012 年将实现营收从 2011 年的 2 亿元

左右到 4 亿多元的翻倍增长，净利润同比增长 158.57%。虽然我

们预期北斗二代终端招标主要在下半年，如果其他业务推进顺

利，公司业绩也有望从一季度开始实现快速增长。 
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主要数据 

[table_maindata] 股票价格绝对/相对市场表现（%） 

1 个月 3 个月 12 个月 

-11.51/-20.01 -34.94/-27.14 -44.23/-27.51 

12 月最高/最低价（元） 101.06/19.91 

总股本（万股） 13900.00 

流通 A 股（万股） 8186.50 

总市值（亿元） 32.82 

流通市值（亿元） 19.33 

近 3 月日均成交量（万） 121.12 

主要股东 

成都国腾电子集团有限公司 38.33% 

股价表现 

[table_stocktrend] 
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相关研究报告 
[table_report] 
11.10.25 蓄势阶段稳扎稳打 待爆发时再创佳绩 

11.09.20 
北斗二代终端通过鉴定 视频产品成为

未来重大增长点 

11.08.22 产品转型，北斗二代市场值得期待 
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盈利预测和评级 

结合公司业绩预告情况，并考虑到北斗产业发展进程，调整盈利预测，预测公司 2011- 2013 年 EPS 分别为

0.35 元、0.90 元和 1.27 元。我们继续看好 2012 年北斗二代试运营后公司高速发展前景，首次给予“买入”评

级，目标价 31.5 元，12 年目标 PE 35 倍。敬请关注我们后续国腾电子深度报告。 

 

 

 

[table_predict] 预测和比率 

 2011A 2012F 2013F 2014F 

营业收入（百万） 200.56 211.39  479.37  718.75  

营业收入增长率 14.16% 5.40% 126.77% 49.94% 

净利润（百万） 56.40 48.42  125.20  175.92  

净利润增长率 42.37% -14.26% 158.57% 40.51% 

EPS（元） 0.406 0.348  0.901  1.266  

P/E 58.15 67.84 26.60 18.65 
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[table_research]  
分析师介绍 

戴春荣：北方交通大学工学硕士，通信行业首席分析师，十年以上行业研究经验，TMT

组组长。曾获《新财富》2006 年通信行业最佳分析师第二名、2009 年入围、2010 年

第三名、2011 年第三名，《水晶球》通信行业最佳分析师 2010 年第二名、2011 年第三

名。 
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评级说明 

以上证指数或者深证综指的涨跌幅为基准。 

买入：未来 6 个月内相对超出市场表现 15％以上； 

增持：未来 6 个月内相对超出市场表现 5—15％； 

中性：未来 6 个月内相对市场表现在-5—5％之间； 

减持：未来 6 个月内相对弱于市场表现 5—15％； 

卖出：未来 6 个月内相对弱于市场表现 15％以上。 
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