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12 月份的 A 股市场在不断改变政策退出与否的预期中演绎缩量

整理的震荡格局，投资者不断地因经济形势和政策变化而改变既定

预期。揣怀“成长与价值并重”的 GARP 选股策略，我们在这样一

个震荡整理的大环境中尝试性的推出中小盘组合，截止 12 月 28 号

收盘的数据，中小盘组合相对中小板综指的累计超额收益录得正数。

GARP 策略在国外资本市场不乏成功案例。作为 GARP 策略的

饯行者，彼得.林奇在管理麦哲伦基金的 13 年间，该基金的年平均复

利报酬率高达 29.2%。在中国资本市场，我们认为组合的超额收益主

要来自于选股带来的超额收益和择时带来的超额收益。因此，我们

在应用 GARP 策略选股时，会适当考虑宏观经济层面的产业政策等

影响因素。 

12 月 21 号，工信部表示未来将把信息网络、先进制造业、生产

性服务业和新能源、新材料、生物医药等领域作为培育重点，近期

温家宝总理在接受新华社专访时也指出：未来中国的新兴战略型产

业将会包括互联网、绿色经济、低碳经济、环保技术、生物医药等

重要领域。结合我们基于 GARP 策略的数量化分析模型结果，本期

中小盘组合调出报喜鸟，调入科华生物。 
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1、最新中小盘股组合 
表 1：中小盘股组合 

 代码 推荐日期 
最新交易日收盘价

（元） 

09EPS

(元)

10EPS 

(元) 
09PE 10PE 

广州国光 002045.SZ 2009-12-3/14.37 14.15 0.45 0.57 31.44 24.82

莱宝高科 002106.SZ 2009-12-3/20.3 25 0.59 0.97 42.37 25.77

绿大地 002200.SZ 2009-12-3/29.83 27.68 0.85 1.13 32.56 24.50

烟台氨纶 002254.SZ 2009-12-3/37.54 36.3 0.61 1.2 59.51 30.25

荣信股份 002123.SZ 2009-12-3/38.24 37.83 0.85 1.43 44.51 26.45

科华生物 002022.SZ 2009-12-28/20.86 20.86 0.53
**

0.67
** 

39.36  31.13 

传化股份 002010.SZ 2009-12-3/14.65 14.23 0.61 0.75 23.33 18.97

广百股份 002187.SZ 2009-12-22/29.01 31.32 1.08 1.3 29.00 24.09

鲁阳股份 002088.SZ 2009-12-3/25.44 23.5 0.63 1.05 37.30 22.38

航天电器 002025.SZ 2009-12-3/13.41 13.27 0.37 0.45 35.86 29.49

数据来源：WIND，广发证券发展研究中心  注：**标识为未充分考虑血筛市场下的盈利预测 

 

2、中小盘股组合历史表现 
表 2：中小盘组合成份股的历史表现 
历史表现：当前组合 

 代码 推荐日期收盘价 最新交易日收盘价 
推荐日至今 

涨跌幅(%) 

同期中小板综指 

涨跌幅(%) 

广州国光 002045.SZ 2009-12-3/14.37 14.15 0.71  -0.52  

莱宝高科 002106.SZ 2009-12-3/20.3 25 20.19  -0.52  

绿大地 002200.SZ 2009-12-3/29.83 27.68 -6.36  -0.52  

烟台氨纶 002254.SZ 2009-12-3/37.54 36.3 0.06  -0.52  

荣信股份 002123.SZ 2009-12-3/38.24 37.83 -0.37  -0.52  

科华生物 002022.SZ 2009-12-28/20.86 20.86 - - 

传化股份 002010.SZ 2009-12-3/14.65 14.23 -2.67  -0.52  

广百股份 002187.SZ 2009-12-22/29.01 31.32 4.50  5.92  

鲁阳股份 002088.SZ 2009-12-3/25.44 23.5 -6.82  -0.52  

航天电器 002025.SZ 2009-12-3/13.41 13.27 -2.43  -0.52  

 

历史表现：已调出组合的股票 

 代码 推荐日期/收盘价 调出日期/收盘价 
推荐期间 

涨跌幅(%) 

同期中小板综指 

涨跌幅(%) 

广宇集团 002133.SZ 2009-12-3/11.68 2009-12-23/9.07 -28.77 -9.43 

报喜鸟 002154.SZ 2009-12-3/22.48 2009-12-28/21.67 -4.45 -0.52 

数据来源：WIND，广发证券发展研究中心 
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3、广发中小盘股票最新研究观点 

推荐日期/推荐日

收盘价 

最 新 交

易 日 收

盘价 

EPS 

09E 

EPS 10E 09P/E 10P/E PB 目 标

价 

广 州 国 光

(002045.sz) 

2009-12-3/14.37 14.15 0.45 0.57 31.44 24.82 4.2 18.35

惠毓伦 

 

电话： 
020-87555888-323 

 

eMail： 

hyl6@gf.com.cn 

推介理由： 

国外需求开始复苏，增长将逐步加快 

公司近几年外销收入比重不断增加，2009 年超过 80%，公司对国外需求依存度大幅上升。

全球金融危机对公司影响始于 2008 年第四季度，并一直持续到 2009 上半年，在此期间，

鲜有外销新订单， 2009 年下半年以来，国外需求开始复苏，新订单逐步增加，在 2008 年

前 3 季度是国光历史收入高峰背景下，2009 年前 3 季度同比增长了 3.37%，表明了国外需

求快速复苏，收入已经呈现出加快增长的趋势。  

收购音响品牌，拓展内需市场 

公司近期收购了中山美加音响公司 100%的股权，并取得了国内家用音响品牌“爱浪”，以

及国际音响品牌“威发”在中国的大音响独家永久使用权，日本“山水”大音响在中国的

经营授权；公司以人民币 2800 万元收购爱威音响 100%股权。公司收购美加音响后，可以

快速进入音响的终端领域，拓展内销市场；公司收购爱威后，将有利于开拓专业音响市场，

有助于提升国光公司的综合竞争力。另外，通过不断提高内销比例，可以优化公司收入的

地区结构，有助于消除主要依靠国外市场的风险。 

给予买入的投资评级  

在全球金融危机的经济环境下，公司还能保持收入和净利润的增长，目前公司通过收购两

家国内品牌音响公司，主营向国内市场拓展，公司主营布局基本完成，公司已经具备持续

稳步发展的条件。根据我们的盈利预测预测，2009、2010 和 2011 年归属母公司所有者的

净利润为 1.15 亿元、1.83 亿元和 2.57 亿元，全面摊薄 EPS 分别为 0.45 元、0.57 元和 0.75

元（2010 年及以后以 2.91 亿总股本计算），对应动态 PE 分别为 31.93 倍、25.21 倍和 19.16

倍，与同行业上市公司相比，估值较低，因此给予广州国光买入的投资评级. 

风险提示  

品牌音响业务达不到预期的风险、现有收入过于依靠外销的风险。 

 
推荐日期/推荐日

收盘价 

最 新 交

易 日 收

盘价 

EPS 

09E 

EPS 10E 09P/E 10P/E PB 目 标

价 

莱 宝 高 科

(002106.sz) 

2009-12-3/20.3 25 0.59 0.97 42.37 25.77 5.15 29.1 

徐博卷 

 

电话： 
020-87555888-420 

 

eMail： 

xbj@gf.com.cn 

空盒产品助推公司三季度营收同比增长 

因新增 TFT-LCD 空盒投产销售，2009 年 1-9 月公司营业收入逆势增长 14.12%，达到 4.28

亿元，但受传统产品毛利率下滑和新空盒产品尚未达到盈亏平衡的影响，公司盈利同比下

降，1-9 月实现净利润 1.09 亿元，同比减少 29.38%。  

未来 ITO 玻璃和 CSTN 用彩色滤光片业务将基本稳定 

受 TFT-LCD 快速增长挤压效应影响，TN/CSTN 用 ITO 玻璃和彩色滤光片价格呈现明显的下

降趋势。但公司通过不断调整产品结构，提高高端产品比例，未来几年营业收入和净利润

将保持基本稳定，逐年略有下降。 
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TFT-LCD 空盒 2009 年全年摊薄有望保持盈亏平衡 

随着下游市场不断转暖，出货量和产能利用率不断提高，2009 年 9 月末，月出货量已经超

过 2 万对的盈利平衡点，预计今年年底即可满产。同时随着 2 英寸、2.2 英寸以上产品比

例不断上升，产品毛利率也随之提高，预计 2009 年全年空盒产品有可能盈亏平衡，营业收

入达到 1.44 亿。2010 年营业收入达到 2.4 亿元，毛利润 7200 万元。 

触摸屏项目将大幅提升公司明年业绩 

目前触摸屏生产线设备除少量进口设备外已经初步安装完毕，今年年底即有能力投入量产，

如有充足订单，两个月左右即可达产。预计明年触摸屏项目全年生产 30 万片左右，新增

2.1 亿收入。 

盈利预测与评级 

预计 2009 年至 2011 年，公司未来三年净利润分别为 1.95 亿、3.18 亿和 3.75 亿元，EPS

分别为 0.59 元、0.97 元和 1.14 元。截止 2009 年 12 月 3 日，公司收盘价为 20.3 元，其

对应动态市盈率分别为 34.1、20.93 和 17.8。我们认为，2010 年给予公司 25-30 倍的市盈

率是合理的，目标股价在 24 元至 29.1 元之间，具有较大的投资价值，给予“买入”评级。

风险提示 

控股股东继续减持的风险和 CSTN 彩色滤光片市场快速萎缩的风险 

 
 

推荐日期/推荐日

收盘价 

最 新 交

易 日 收

盘价 

EPS 

09E 

EPS 10E 09P/E 10P/E PB 目 标

价 

绿 大 地 

(002200.sz) 

2009-12-3/29.83 27.68 0.85 1.13 32.56 24.50 5.15 34 

熊峰 

 

电话： 
0755-82083888-816 

eMail： 

xf@gf.com.cn 

推介理由： 

公司 2009 年业绩将有可能超预期 

我们认为，今年下半年该公司主动释放利润的意愿大大增强。一是该公司非公开发行股票

已经由股东大会通过，二是今年 12 月 15 日是该公司第一期管理层股权激励的可行权日。

我们预计下半年公司苗木销售收入很可能放量增长，全年增长 30%以上应无悬念。同时绿

化工程业务全年也将继续保持快速增长。我们预计 2009 年全年公司业绩将同比增长至少

50%以上。 

未来 5 年公司的发展路径和逐年增长的态势非常确定 

公司未来5年的持续增长将主要体现以下三方面：一是外延式规模扩张在未来5年将持续；

二是产品结构将逐年提升；三是新的业务增长点将逐渐显现。 

近期驱动公司股价的因素 

一是东方园林的首发上市；二是公司非公开发行股票；三是管理层股权激励第一期行权日

的临近；四是非公开发行完成后公司每股净资产将大幅提升，公司具备了再次高比例送股

的条件；五是创业板推出后，创业板公司与中小板公司之间的比价效应将有可能推升绿大

地股价。 

盈利预测与投资建议 

由于考虑到公司合理调节业绩的空间较大，今年下半年公司主动释放利润的意愿大大增

强，所以我们适当上调公司的盈利预测。我们预计公司 2009??2011 年公司 EPS（按非公开

发行后的新股本 17609 万股计算）分别为 0.85 元、1.13 元和 1.46 元，按当前 28.4 元的

股价，2009-2011 年 PE 分别为 35 倍、26 倍和 20.4 倍。按 2010 年 30 倍的估值，该公司

的目标股价为 34 元。我们给予积极“买入”的投资评级。 

风险因素:一是自然灾害风险；二是市场风险；三是募集资金投资项目风险。 
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推荐日期/推荐日

收盘价 

最 新 交

易 日 收

盘价 

EPS 

09E 

EPS 10E 09P/E 10P/E PB 目 标

价 

烟 台 氨 纶

(002254.sz) 

2009-12-3/37.54 36.3 0.61 1.2 59.51 30.25 3.98 45 

吕丙风 

 

电话： 
020-87555888-698 

 

eMail： 

lbf2@gf.com.cn 

氨纶景气上行周期已来临 

通过对 2001-2009 年氨纶行业景气周期分析发现，由于 2010 年氨纶行业新增有效产能仅为

1.9 万吨、目前行业开工率已保持满负荷， 2008 年和 2009 年需求基数较低、外围出口需

求正在逐步好转、新建 1 条 1 万吨氨纶线投资额高达 4 亿元、建设周期长达 1.5 年，我们

判断此轮氨纶景气上行周期已来临，氨纶景气度可看至明年一年。 

间位芳纶最坏时候已过去、静待外围需求恢复 

四季度芳纶出口订单虽未见明显回暖迹象，但价格已经筑底；我们判断明年国际钢铁、大

石化、水泥行业开工率恢复时，公司芳纶出口订单将逐渐恢复，量价齐增，弹性较大。 

明年氨纶+芳纶景气周期重合可能性较大、业绩弹性较大 

历史上，公司氨纶、芳纶对公司毛利润的贡献呈互补特点，一般是景气度较好的产品贡献

60%的毛利润。我们判断，明年氨纶行业景气周期已来临，如果芳纶外围需求在上半年恢复，

公司氨纶与芳纶景气周期重合可能性较大，业绩弹性较大；如果芳纶需求在下半年恢复，

氨纶、芳纶将依次成为利润中心，抗风险能力较强。 

盈利预测与投资评级 

我们预测公司 2009-2011 年的 EPS 分别为 0.61 元、1.20 元、1.61 元。按照目前股价 26.72

元/股计算，对应的动态市盈率分别为 61.54 倍、31.28 倍和 23.31 倍，短期不具备估值优

势。但由于氨纶属于强周期性行业，应该在行业估值较低时卖出、行业估值较高时买入，

看 PE 估值参考意义不大，关键是判断行业景气周期方向。由于氨纶产品处于景气上行周期、

芳纶产品最坏时候已经过去，处于景气上行周期的产品应给予较高估值。从 2010 年业绩敏

感性分析中也可发现，公司 2010 年业绩弹性非常大，EPS 合理区间为 1.20-1.52 元/股,给

予“买入”评级。  

风险提示 

1、氨纶、芳纶价格大幅下跌的风险； 

2、芳纶 1313 出口需求没有及时恢复的风险。 

 
 

推荐日期/推荐日

收盘价 

最 新 交

易 日 收

盘价 

EPS 

09E 

EPS 10E 09P/E 10P/E PB 目 标

价 

荣 信 股 份

(002123.sz) 

2009-12-3/38.24 37.83 0.85 1.43 44.51 26.45 6.79 45 

张小东 

 

电话： 
020-87555888-665 

 

eMail： 

zxd2@gf.com.cn 

节能大功率电力电子设备行业大有可为 

以 SVC 为代表的节能大功率电力电子设备制造业是一个潜力巨大的新兴行业。国内技术发

展比较成熟而应用尚未普及，作为节能技术的典范，国家出台了各种政策予以支持。未来

电网对无功补偿装置的需求将进一步带动公司的快速成长。 

公司成长快速稳定 

公司自上市以来主营业务收入年均增长率超过 50%，净利润年均增长率超过 60%，成长速度

居于行业前列。同时，公司产品附加值较高，一直保持 50%左右的综合毛利率，未来公司

将有望进一步整合上游企业和规模化生产电抗器，从而使较高毛利率得到保证。 
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无功补偿装置正全面推开 

近年来我国对电能质量要求的提高和对节能降耗的倡导，促进了电力行业及各个高耗能行

业对无功补偿装置的需求。国内企业目前尚未大规模进入需求量巨大的电力系统领域，随

着内资企业技术的提升和电力系统内进口替代的深入，未来内资无功补偿装置企业的市场

有望进一步打开。 

变频器是未来成长的亮点 

我国有 66%的电能消耗在电机上，致使近年来我国变频调速节能的需求猛增，公司的变频

器业务也随之成为增长最快的子业务。公司在变频器业务上坚持走高端路线，其产品研发

得到了国家的大力支持。其中万 kW 级变频器国产化项目如果研发成功，将使公司迈入世界

先进行列，从而打破国外企业在大功率变频器市场上的垄断地位，有望成为未来公司最大

的增长亮点。 

投资建议 

我们认为公司所处的行业处于高速成长期，在国家政策推动下，加上公司卓越的管理能力

和研发实力，公司成长能力突出。我们预计公司 2009 年-2011 年每股收益为 0.85 元、1.43

元、1.91 元，，分别给予公司 09 年 44 倍 PE、10 年 26 倍 PE，未来 12 个月目标价 45 元，

给予“买入”评级。 

风险提示 

公司大功率高压变频器的研发进展存在不确定性。 

 
 

推荐日期/推荐日

收盘价 

最 新 交

易 日 收

盘价 

EPS 

09E 

EPS 10E 09P/E 10P/E PB 目 标

价 

 科 华 生 物 

(002022.sz) 

2009-12-28/20.86 20.86 0.53 0.67 39.36 31.13 12 30 

杨挺 

电话： 
020-87555888-897 

 

eMail： 

yt8@gf.com.cn 

推介理由： 

科华生物目前市场几乎所有的分析师跟我们之前做的预测模型一样 ，预计科华 09-10

年的业绩为 0.53 元 0.67 元 0.82 元。如果按此业绩来看，股票价格目前为 09 年 40 倍，

10 年 30 倍，11 年 25 倍，基本合理，没有什么吸引力。 

但市场忽略了一块潜在市场：血筛市场。 

血筛市场目前尚因国家政策没有完全对 PCR 试剂放开，但因为国际趋势和血站管理者

的自身利益，会有越来越多的血站使用 PCR 品种。目前每年 3000 多万袋血，需做 3个检测

（艾滋，乙肝，丙肝）。目前 PCR 做一个检测项需 30 多元，三个项大约 100 元。若市场放

开，则有竞争者冲击价格，三个项目大概为 50-60 元，最悲观为 30 元，则 3000 万袋血的

整个市场空间为 10-15 亿。 

目前拥有品种的有 3 家，目前和血站合作最多的是科华（使用 PCR 试剂的血站 8 成以

上是用科华的）。所以我们预计如果市场开放，则科华最保守占 3成，乐观占 7-8 成。 

此产品毛利率高于 95%，净利率约为 50%以上。若按整个市场 10 亿（最保守市场规模）

计算，这一市场若开放则可增加净利润 2-4 亿，科华股本目前 4 亿，则增后利润 4 毛至 1

元。若这一市场能在 11 年之前打开局面，按 11 年 25 倍 PE 计算，则科华价格还有 10 元以

上的空间。离目前价格有 50%涨幅。 
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推荐日期/推荐日

收盘价 

最新交易日收

盘价 

EPS 09E EPS 

10E 

09P/E 10P/E PB 目

标

价

传 化 股 份

(002010.sz) 

2009-12-3/14.65 14.23 0.61 0.75 23.33 18.97 4.43 18

吕丙风 

 

电话： 
020-87555888-698 

 

eMail： 

lbf2@gf.com.cn 

推介理由： 

产业链向高附加值产品（后整理剂）发展；业绩稳定增长，新产品层出不穷。 

风险提示： 

（1） 购买新工业用地价格过高； 

（2） 项目投产低于预期 

 
 

推荐日期/推荐日

收盘价 

最 新 交

易 日 收

盘价 

EPS 

09E 

EPS 10E 09P/E 10P/E PB 目 标

价 

广 百 股 份 

(002187.sz) 

2009-12-22/29.01 31.32 1.08 1.3 29.00 24.09 5.16 40 

欧亚菲 

电话： 
020-87555888-641 

 

eMail： 

oyf@gf.com.cn 

 

业绩增速逐季提升 

2009 年 1-9 月公司实现总收入 26.79 亿元，同比增长 12.98%，实现净利润 1.14 亿元，

同比增长 1.43%。其中第三季度公司实现收入 8.66 亿元，同比增长 14.74%，实现净利润

3400 万元，同比增长 60.44%。公司三季度单季度业绩快速增长，主要受益于费用率下降，

这符合我们一直以来判断，即公司将以往在下半年提取方式改为四个季度均衡分摊费用的

方式，使得三季度的费用率下降了 1.52 个百分点，从绝对额来看三季度管理费用下降了

300 万元，符合我们判断。 

异地扩张步伐加快 

公司近期连续公告了两个新开门店，一为租赁深圳宝能城市广场首层至三层合计约 2.6 万

平方米万商业物业，用于开设公司深圳宝能城市广场门店，年均租金及综合管理费约为3000 

万元。其二为租赁湖北省武汉市汉阳区龙阳大道特 6 号武汉摩尔城 A 栋一至五层约 2.9 万

平方米商业物业，用于开设公司武汉门店，该店面积 2.9 万平方米，保底租金和综合管理

费约为 2600 万左右。从两个门店的租金水平来看，基本控制在 3元每平米每天以内。如果

按成熟后年销售额 5亿元计算，租售比在 6%，仍在可控范围内。 

投资建议：维持公司 2009-2011 年 EPS 为 1.08、1.30 和 1.80 元，扣除投资收益后复合增

长率为 32.5%。公司确定的业绩增长给投资者的安全边际较高，且广东零售市场百货业态

发展空间巨大，虽然公司加快了异地扩张步伐，但在消费形式逐步向好的情况下，公司扩

张成功概率加大，未来成长性可以期待。我们维持公司买入评级，并基于市场估值水平上

调，考虑绝对估值和相对估值，将公司目标价上调至目标价 40 元，对应 09 年 30 倍 PE。 

风险提示 

市场竞争加剧，消费复苏低于预期、新大新改善缓慢 

 
 
鲁 阳 股 份

(002088.sz) 

推荐日期/推荐日

收盘价 

最 新 交

易 日 收

盘价 

EPS 

09E 

EPS 10E 09P/E 10P/E PB 目 标

价 
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2009-12-3/25.44 23.5 0.63 1.05 37.30 22.38 4.69 31.5 

黄立图 

 

电话： 
020-87555888-832 

 

eMail： 

hlt2@gf.com.cn 

 

新产品意义重大，具有广阔成长空间 

1、硅镁系列产品是公司新推出的应用于保温产品，可替代硅酸铝系列中的 1050 型（即低

温型，普铝产品）。该产品成本优势明显，设备和技术门槛很高。目前国内大多数厂商混

战于此，竞争激烈毛利率较低，它的应用将使公司摆脱毛利率下降的困扰，且将对陶瓷纤

维保温材料市场产生革命性的影响，而公司盈利前景看好。预计公司 2010 年硅酸镁系产品

产量可达到 4万吨，可提升毛利 3200 万元以上。 

2、公司防火门门芯板已经获得公安部认可，可溶性纤维（硅酸镁产品）可以作为相对高端

防火门的门芯板为厂商采用，而后者有充足动力。该产品拉开了公司进入民用领域的序幕，

公司打算未来几年将不断推出成熟产品进入民用领域，公司研发能力强，且拥有大量储备

项目，其在节能降耗的大背景下应用空间广阔。 

传统市场领域设备改造和易耗需求上升 

从目前订单来看，钢铁行业等高能耗行业出现了设备维修、更新设备等需求，这可能使得

下游行业对陶瓷纤维的需求比固定资产投资增长率弹性更大；其次，公司在化工、船舶、

水泥行业、有色金属行业等新行业的开发进入收获阶段，并且进一步加大对隧道、地下室、

钢结构建筑等方面的市场开拓；另外公司近三年订单较多，随着耐火、保温材料的不断使

用，作为易耗品性质的更新需求将逐渐体现。保守预计 2010 年下游行业（石化、钢铁、电

力等）固定资产投资平均增长率为 15%，公司销售收入增长 30%是可以期待的。 

盈利预测与评级 

预计 2009-2011 年销量分别同比增长约 5％、30%、30%，考虑硅酸镁系列产品对硅酸铝产

品替代、内蒙古生产线替代带来原材料和电力价格降低、成本改造、产品平均价格下降、

2010 年产能利用率逐渐释放、新产品开拓增加销售费用和管理费用等，测算结果为

2009-2011 年摊薄后 EPS 分别为 0.63 元、1.05 元、1.36 元。考虑到公司的行业地位、竞

争力、管理水平和新产品的广阔的发展前景，以及 2010-2015 年平均 30%的能增长率，我

们给 2010 年 30 倍市盈率，公司价值中枢为 31.50 元，给予“买入”评级。 

风险提示 

实体经济景气回升可能反复；陶瓷纤维技术创新很快，存在技术更新的风险；新产品市场

开拓存在不确定性。 

 
 

推荐日期/推荐日

收盘价 

最新交易日收

盘价 

EPS 09E EPS 

10E 

09P/E 10P/E PB 目 标

价 

航 天 电 器

(002025.sz) 

2009-12-3/13.41 13.27 0.37 0.45 35.86 29.49 3.75 16.09

惠毓伦 

 

电话： 
020-87555888-323 

 

eMail： 

hy16@gf.com.cn 

 

推介理由： 

由于公司高端连接器、继电器及电机业务订货量增长，使得在金融危机需求下降的大背景

下，公司收入仍能保持稳定的增长，表明了公司实施积极的市场营销策略，配置优势资源

加大需求增长潜力大的目标市场和客户开发取得明显成效，随着公司增发项目苏州民品基

地一期达产和电机业务不断拓展应用领域，新的增长点已经形成，尤其是石油电机出现销

售后，公司收入增长将明显加快，我们认为，公司已经走出业绩调整期，进入新的上升阶

段。                                      

风险提示:  

公司产品受军品市场订单影响较大，因此毛利率较高的收入部分增长存在一定的不确定性。

公司民用连接器项目已经投产，由于民用连接器领域竞争比较充分，因此存在竞争不断加

剧的风险。 
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广发证券—行业投资评级说明 
买入（Buy） 预期未来 12 个月内，行业指数优于大盘 10%以上。 

持有（Hold） 预期未来 12 个月内，行业指数相对大盘的变动幅度介于-10%～+10%。 

卖出（Sell） 预期未来 12 个月内，行业指数弱于大盘 10%以上。 

 

广发证券—公司投资评级说明 
买入（Buy） 预期未来 12 个月内，股价表现强于大盘 10%以上。 

持有（Hold） 预期未来 12 个月内，股价相对大盘的变动幅度介于-10%～+10%。 

卖出（Sell） 预期未来 12 个月内，股价表现弱于大盘 10%以上。 

 
 
 广州 上海 
地址 广州天河北路 183 号大都会广场 36 楼 上海浦东南路 528 号证券大厦北塔 17 楼 

邮政编码 510075 200120 

客服邮箱 gfyf@gf.com.cn  

服务热线 020-87555888-390  
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本报告所载资料的来源及观点的出处皆被广发证券股份有限公司认为可靠，但广发证券不对其准确性或完整性做出任何

保证。报告内容仅供参考，报告中的信息或所表达观点不构成所涉证券买卖的出价或询价。广发证券不对因使用本报告
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