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信达证券股份有限公司李宏鹏近期对裕同科技进行研究并发布了研究报告《收购消
费电子优质标的，产业协同有望提升竞争力》，本报告对裕同科技给出买入评级，
当前股价为26.7元。

裕同科技(002831)

事件：公司发布《关于收购深圳华宝利电子有限公司60%股权暨关联交易的公告》
，公告称公司拟通过自有或自筹资金向共青城君爵、上海开亿收购其共同持有的深
圳华宝利电子有限公司60%股权。本次交易给予深圳华宝利估值为4亿元人民币，
收购价为4亿元*60%=2.4亿元人民币（含税），公司与卖方于2022年7月21日签署
《深圳华宝利电子有限公司之股权转让协议》。

点评：

标的公司：客户资源稳定、研发能力成熟的消费电子生产制造公司。深圳华宝利电
子有限公司成立于1995年，是市场领先的声学类产品开发和制造商，在电信、IT、
音频、视频、多媒体等领域，为客户提供从零部件到成品组装等全方位合作与服务
，2021年和2022年Q1华宝利资产总额/负债总额/净资产/营收/净利润分别为2.28/
1.5/0.79/3.28/0.63亿元和2.01/1.18/0.83/0.51/0.04亿元。产品方面，华宝利主要
生产扬声器、受话器、蜂鸣器等电声元器件，以及耳机、蓝牙音箱、机器人等电子
产品，其创始人、核心团队有良好的产品设计、研发、生产能力，拥有成熟的研发
体系和丰富的研发经验，提供电声器件完整的设计与解决方案；品牌方面，华宝利
品牌认可度较高，与世界知名企业建立良好合作关系，主要客户包括百度、阿里巴
巴、中兴通讯、比亚迪、联想、清华同方、TCL、大疆、创维、三星、松下、富士
康、惠普等；从行业前景来看，未来移动智能穿戴设备、智能家居产品渗透率不断
提高，声像类产品应用频率提升、应用场景拓宽，华宝利主营业务声学类产品有望
同步实现持续稳定增长。

收购影响：拓展声学市场，丰富品类、进一步提升综合竞争优势。1）深挖客户资
源：公司深耕消费电子包装领域，多年来不断加深与高端消费电子品牌合作，华宝
利目标客户与公司重合度较高，公司及华宝利在收购完成后有望相互充分利用现有
客户资源、增加客户黏性，提升针对客户一体化交付服务能力；2）丰富产品矩阵
：同时本次收购符合公司长期以来拓宽产品品类、提升规模效应以及培育新的业务
增长点的战略规划，有望强化协同效果从而进一步提升公司核心竞争力；3）提升
盈利能力：声学类产品制造具备一定技术壁垒，产品利润率水平较高，2021年华宝
利净利率达到19.2%，同时，公司绑定华宝利核心骨干利益，给予经营团队充分的
激励机制，若2022-2024年累计扣非净利润大于1.2亿元，将奖励（累计净利润-12,
000万元）*20%的金额，合理奖励机制下有望激发标的公司员工持续提升业绩增量
。

                                    1 / 2



智行理财网
裕同科技股票千语千评(裕同科技股票千语千评多少)

盈利预测与投资评级：公司作为纸包装龙头发力布局大包装，酒包&烟包&环保包
装等新业务增长动能强劲，自动智能化产线与高客户粘性构筑制造、经营壁垒。预
计公司2022-2024年归母净利润分别为14.0亿元、17.08亿元、19.93亿元，同比分
别增长37.6%、22%、16.7%，目前（2022/7/21）股价对应2022年PE为18x，维
持“买入”评级。

风险因素：市场竞争风险，原材料价格波动风险。

证券之星数据中心根据近三年发布的研报数据计算，中信证券康达研究员团队对该
股研究较为深入，近三年预测准确度均值为77.56%，其预测2022年度归属净利润
为盈利13.98亿，根据现价换算的预测PE为17.8。

最新盈利预测明细如下：
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