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卓翼科技(002369)年报点评 
——公司业绩符合预期，关注未来快速成长 

谨慎推荐 

        维持评级 

信息技术/电子元器件 发布时间：2012 年 4 月 24 日  

投资要点： 

 2011 年，公司共实现营业收入 12.38 亿元，同比增长 42.16%；实现

归属上市公司股东净利润 9850 万元，同比增长 33.19%；实现每股

收益 0.49 元，符合预期。 

 分产品看，网络通讯终端类产品实现营收 10.96 亿元，毛利率为

12.19%；便携式消费电子类产品实现营收 0.81 亿元，毛利率为

19.84%；其他产品实现营收 0.49 亿元，毛利率为 23.67%。报告期

内相关行业市场增长较快，但行业竞争依然激烈，公司加大适销品

的生产，并加强市场开拓力度，综合毛利率为 13.15%，同比略微下

滑 0.18 个百分点，显示了公司的较高的管理水平，盈利能力比较稳

定。 

 2012 年公司将继续专注主业，采取有效策略提升业绩。 

①坚持大客户策略。依托公司强大的研发能力、高效的采购管理系

统和较为灵活的生产组织管理体系，相对国际大公司的“快速响应及

灵活性”优势，以及领先于国内同行的产品研发与设计能力、强于国

内同行的精密制造和产品整体制造能力、出色的成本控制能力、优

秀的综合服务能力和丰富的大客户服务经验等优势，坚持大客户策

略，重点发展核心或潜力客户。  

②专注技术提升业绩。目前国内的电子制造外包行业仍处于成长阶

段，公司在宽带接入、无线数据传输、音频播放等多个领域的应用

技术方面都有较深的积累，具有明显的技术优势。功能的一体化、

技术的融合化是电子终端产品的未来发展方向，公司将继续专注多

领域技术的积累及行业的延伸发展，将技术优势转换为市场优势，

快速提升公司业绩。  

 预计公司 2012、2013 年的 EPS 分别为 0.75 元和 1.18 元。公司是国

内电子外包服务行业的先进企业，其各项业务具有较强的行业优势，

并将受益于下游终端产品需求的增长。但短期来看，市场竞争过于

激烈，公司在新领域市场推广面临较大的压力，因此，我们仍维持

对公司谨慎推荐的评级。 

 风险：业绩低于预期，原材料成本风险，新领域波动较大订单低于

预期等。 
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市场数据 2012-4-23

收盘价： 15.24 元

52 周最高价： 41.20 元

52 周最低价： 12.40 元

平均持仓成本： 16.11 元 

基本数据 2011Q4 

总股本（万股）： 20,000

流通 A 股（万股）： 20,000

每股收益（元）： 0.49

每股净资产（元）： 3.84

每股经营现金流（元）： 0.46

市净率： 3.97
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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%； 
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