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共达电声(002655)新股定价报告
——国内微电声元器件行业领军企业 

定价区间 

11.40-15.20 元 

信息技术/电子元器件 发布时间：2012 年 2 月 16 日 

投资要点： 

 保持多方技术合作，技术水平国内领先：公司已获授权专

利 57 项，在申请专利 14 项。公司与工信部电信研究院中国

泰尔实验室、清华大学、中科院声学所等研究院所保持密切

合作关系，并在丹麦成立研发中心。公司微型驻极体麦克风

制造技术领先，2010 年销量 3.1 亿只，位居全球第四。 

 客户资源优质、丰富，盈利能力高：公司客户资源优质、

丰富，先后进入苹果、索尼、索爱、三星、中兴、华为、富

士康等国内外知名企业的供应商体系，盈利能力强。公司目

前通过 MWM 向苹果供货，占公司总出货量约 35%，并两

度被索尼评为优秀供货商。 

 微型电声元器件行业高速成长：随着终端消费品需求量上

升，技术升级带来需求递增，微型电声元器件行业将保持高

速成长。2011 年微型驻体麦克风销量为 27.24 亿只，硅微麦

克风销量为 9.73 亿只。 
 本次募集资金主要投向：微型驻极体麦克风技术改造、微

型扬声器/受话器技术改造、新建硅微麦克风 、新建超薄平

板电视音响系统、声学工程技术研发中心等项目；项目产能：

微型驻极体麦克风年产能 1 亿只、微型扬声器/受话器年产

能 1.28 亿只、硅微麦克风年产能 1.2 亿只、超薄平板电视音

响系统年产能 200 万套。 
 合理价值区间：我们认为公司合理价值区间为 11.40-15.20
元，对应 2012 年动态估值区间为 15-20 倍。 

业绩预测： 

 主营收入 
(百万元) 

增长率 
(%) 

净利润 
(百万元) 

增长率

(%) 
EPS 
(元) 

ROE 
(%) 

市盈率

(倍) 

红利

收益

率(%)

2010 387 69.17 50 228.42 0.42
2011E 473 22.09 57 14.55 0.48

2012E 736 55.75 91 58.39 0.76

2013E 1004 36.40 120 32.64 1.00 

 

发行数据  2010 年 

发行前股本（万股） 9,000 

发行数量（万股） 3,000 

发行价格（元） 11.00 

发行前 EPS（元） 0.56 

发行后 EPS（元） 0.42 

发行前每股净资产（元） 2.27 

发行日期 2012-2-9 

上市日期 2012-2-17 

主承销商 国信证券  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
分析师: 周思立；联系人：黄浩 
执业证书编号：S0550511010003 
TEL: (8621)2036 1175 

FAX: (8621)2036 1159 

Email: huangh@nesc.cn 

地 址: 上海市源深路 305 号 

邮 编:  200135 
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表 1：A 股可比上市公司估值现状 
每股收益(元) 市盈率 

代码 公司名称 
2010A 2011E 2012E 2013E 2010A 2011E 2012E 2013E 

002241 歌尔声学 0.76  0.68  1.11 1.61 41.63 34.85  21.13  14.49 

002351 漫步者 0.67  0.37  0.47   28.18 24.86  19.69    

002273 水晶光电 0.83  1.09  1.60 2.22 30.22 27.21  18.52  13.34 

002055 得润电子 0.35  0.61  0.96 1.25 30.79 26.49  16.87  12.94 

300115 长盈精密 1.27  0.92  1.44 1.98 39.01 35.48  22.83  16.55 

平均         33.97 29.78  19.81  14.33 

数据来源：WIND，东北证券 

 

表 2：利润表（预测：百万元） 
  2010A 2011E 2012E 2013E 

营业收入 387  473  736  1004  

营业成本 264  326  508  698  

营业税金及附加 0  0  1  1  

销售费用 15  18  29  39  

管理费用 48  59  91  124  

财务费用 8  7  1  1  

资产减值损失 -1  -1  -1  -1  

公允价值变动收益 0  0  0  0  

投资收益 0  0  0  0  

营业利润 51  63  107  142  

营业外收支 8  4  0  0  

利润总额 59  67  107  142  

所得税费用 8  10  16  21  

归属于母公司净利润 50  57  91  120  

少数股东损益 0  0  0  0  

EPS(元/股) 0.42  0.48  0.76  1.00  

数据来源：东北证券。 
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投资评级说明 

行业投资评级分为:优于大势、同步大势、落后大势。 
优于大势：在未来 6—12 个月内，行业指数的收益超越市场平均收益； 
同步大势：在未来 6—12 个月内，行业指数的收益与市场平均收益基本持平；  
落后大势：在未来 6—12 个月内，行业指数的收益落后于市场平均收益。 
 
公司投资评级分为:推荐、谨慎推荐、中性、回避。 
推    荐：在未来 6—12 个月内，股票的持有收益超过市场平均收益 15%以上； 
谨慎推荐：在未来 6—12 个月内，股票的持有收益超过市场平均收益 5—15%； 
中    性：在未来 6—12 个月内，股票的持有收益在市场平均收益±5%之间； 
回    避：在未来 6—12 个月内，股票的持有收益低于市场平均收益 5%以上。 
 


