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双林股份（300100）（）                    行业研究员：廖文凯（S0670616010002） 

一、公司概况： 

公司是一家致力于以自主创新、产品研发、模具开发为基础实现汽车零部件模块化、平台化供应的国家级高

新技术企业。依托在注塑模具和冲压模具方面的开发实力，公司可根据客户要求设计模具，待客户测试认可达标

后批量生产。公司超过 70%的业务均依托自主开发的模具来实现，主要产品包括汽车座椅系统零部件、汽车内外

饰系统零部件、汽车发动机周边件、汽车空调塑料件和汽车模具等。公司是能够开发汽车座椅驱动器（HDM）、位

置记忆电位器为数不多的企业之一，HDM技术打破了德国公司长期垄断汽车座椅驱动技术的市场格局，在北美市

场占据了较大的市场份额。公司产品以内销为主，主要客户有重庆长安、通用五菱、长安福特、青年莲花等。   

 

 

 

  

  

  

 

 

 

二、公司看点： 

1、持续并购助推业绩高速增长 

公司主业是汽车注塑内外饰、门窗、座椅系统等传统汽车零部件。自 2014 年起，公司通过并购新火炬、德

洋电子，进入轮毂轴承单元、新能源汽车电机、电控等高附加值领域，业绩取得高速增长。最近发布 2016业绩快

报显示，全年实现营业收入 33.02亿，同比增长 33.6%，净利润 3.38亿，同比增长 39.05%。 

2016年汽车行业整体增速 13.6%，乘用车增速超过 15%，在此背景下，得益于公司所配套的国内自主品牌车型

的持续放量，公司取得了明显快于行业的盈利增长。尤其是公司 2014 年末收购的新火炬公司,是宝骏 730+560 的
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图表 1：公司近三年主营收入及净利润 图表 2：公司 2016年主营收入构成情况 

数据来源：Wind 资讯 
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独家供应商，两款车型 2016年总销量达 69万辆，同比增长 48%。今年新火炬将新增上汽通用五菱 510新车型独家

供货和大众 MQB平台供应，预计将新增 4000万净利润，全年实现 2.41亿。另外，公司于 2015年底成功收购山东

德洋电子科技有限公司，产品包括新能源汽车电机、电机控制器、电池控制器、整车控制器等产品，主要配套新

大洋知豆，并新开拓了御捷、雷丁等客户，随着新能源汽车市场逐步稳定，对新旧客户的生产销售走上正轨，预

计 2017年将完成业绩承诺，有望贡献 6100万净利润。 

2、拟现金收购诚烨股份，进一步增厚业绩 

今年 2 月底，公司发布公告称，终止增发募资收购诚烨股份 100%股权的方案，而是改以自有资金 4.65 亿元

的方式进行收购。诚烨股份自成立以来一直专注于汽车零部件车身件领域的研发、生产和销售，主要产品包括冲

压件、焊接件、导槽导轨、塑料外饰板四大类，应用于车身门窗、汽车座椅、保险杠系统等。诚烨股份 2016年 1-10

月实现净利润 4703.60万元。并承诺 2016年度、2017年度及 2018年度扣非后净利润分别不低于人民币 5300万元、

5300万元、5950万元。如能顺利完成收购，不仅可为公司导入其上汽大众等整车客户，改善公司客户结构，并且

由于是直接现金收购，不必摊薄股本，收购将直接增厚公司业绩。 

3、DSI 变速箱注入预期增强 

公司控股股东双林集团于 2015 年收购澳大利亚 DSI 变速箱 61%股权，对于该部分资产注入上市公司，市场

一直抱有强烈的预期。此次收购诚烨股份由定增方式改为现金收购，有望加快 DSI注入公司的步伐。DSI曾是国际

著名零部件厂商博格华纳子公司， 具有 80 多年历史，其产品覆盖了四速和六速前后驱动及全驱动大扭矩自动变

速器，在排量为 1 升至 2.5 升的汽车自动变速器领域具有世界领先地位。6AT前驱变速箱是公司的战略重点，预

计到 2018年可形成 100万台产能布局：湖南湘潭 30万台 6AT产能，山东济宁基地（2017年）20万套 6AT产能，

浙江宁海基地（2018年）50万套 6AT变速箱产能。机构预计 2017-2018年 DSI将会配套 28万套、40万套，实现

2.5亿、3.2亿净利润。若能注入上市公司，将大幅增强公司实力，促进向核心动力总成供应商转型，并有望大幅

增厚公司盈利。 

4、积极布局智能驾驶产业 

去年 8月公司出资 1亿元（占注册资本 20%）合资成立智能驾驶相关公司，公司在智能驾驶领域的战略部署正

式启动。根据公告，合资各方将作为创始股东共同发起设立公司。公司成立后将通过与全球领先自动驾驶技术公

司合作，取得已商业化并成熟应用的自动驾驶技术授权，将弥补国内企业自动驾驶技术的短板，提升公司未来智

能驾驶产品的附加值。公司投资智能汽车领域，是其外延式发展的关键战略布局， 更多是着眼于未来培育和发展

战略性新兴产业的需要。公司未来或将延续外延式发展道路，进一步完善“零部件+新能源+核心动力总成 +智能

驾驶”的产业链格局。 

 

三、投资建议： 

在汽车行业自主品牌崛起的大背景下，公司通过外延式发展，业绩增长进入快车道，产品和客户结构亦有显

著改善。并且存在 DSI 自动变速箱资产注入的强烈预期。目前估值水平合理，是当前市场不可多得的攻守皆宜品

种。预计上市公司 17-18年 EPS分别为 1.3元、1.6元，对应 17年动态 PE为 20倍左右。我们给予其推荐的投资
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评级。 

 

四、风险提示： 

1、收购诚烨进展低于预期； 

2、DSI注入时点低于预期； 

2016年 12月份至今公司精选收益率情况： 

 

 

 

 

（）市场研究员：王放（S0670613050005） 

我们统计了定增市场中 4月份解禁的标的，供投资者参考 

代码 名称 
发行价

格 

最新收

盘价 

前复权

后发行

价 

折价率 

大股东

认购比

例(%) 

大股东

认购方

式 

限售解禁

日 
Wind行业 

002546.SZ 新联电

子 

10.51 7.70 10.51 26.74% - 现金 2017-04-24 Wind资本货物 

000979.SZ 中弘股

份 

2.82 2.66 2.81 5.34% - 现金 2017-04-20 Wind房地产Ⅱ 

股票代码 股票简称 推荐日期 推荐日开盘价 荐后最高价 荐后最大涨幅 投资建议 

300352.SZ 北信源 2016-12-7 20.95 21.78 3.96% 300352.SZ 

000630.SZ 铜陵有色 2016-12-14 3.38 3.69 9.17% 000630.SZ 

601789.SH 宁波建工 2016-12-21 7.27 7.37 1.38% 601789.SH 

300177.sz 中海达 2016-12-28 14.85 15.36 3.43% 300177.sz 

002611.sz 东方精工 2017-1-4 16.4 18.5 12.80% 002611.sz 

300219.sz 鸿利智汇 2017-1-11 11.8 13.87 17.54% 300219.sz 

002659.sz 中泰桥梁 2017-1-18 16.77 17.5 4.35% 002659.sz 

002389.sz 南洋科技 2017-1-25 18.97 24.49 29.10% 002389.sz 

300098.sz 高新兴 2017-2-8 12.8 13.55 5.86% 300098.sz 

002277.sz 友阿股份 2017-2-15 7.8 8.45 8.33% 002277.sz 

300353.sz 东土科技 2017-2-22 20.1 20.59 2.44% 300353.sz 

603708.sh 家家悦 2017-3-1 30.25 31.5 4.13% 603708.sh 

002120.sz 韵达股份 2017-3-8 48.2 51.66 7.18% 002120.sz 

002402.sz 和而泰 2017-3-15 11.28 11.6 2.84% 002402.sz 

300496.sz 中科创达 2017-3-22 39.88 40.66 1.96% 300496.sz 
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002441.SZ 众业达 13.21 12.72 13.10 2.90% - 现金 2017-04-06 Wind资本货物 

300287.SZ 飞利信 10.98 10.72 10.95 2.12% - 现金 2017-04-27 Wind软件与服

务 

600177.SH 雅戈尔 15.08 14.05 14.28 1.61% - 现金 2017-04-11 Wind房地产Ⅱ 

002380.SZ 科远股

份 

26.01 26.05 25.98 -0.27% - 现金 2017-04-19 Wind软件与服

务 

603128.SH 华贸物

流 

9.06 9.26 8.99 -2.96% - 资产 2017-04-05 Wind运输 

300388.SZ 国祯环

保 

20.51 21.53 20.46 -5.23% - 现金 2017-04-20 Wind公用事业

Ⅱ 

600900.SH 长江电

力 

12.08 13.27 11.68 -13.61% 49.71 资产 2017-04-13 Wind公用事业

Ⅱ 

000735.SZ 罗牛山 6.08 7.23 6.08 -18.91% 33.64 现金 2017-04-13 Wind食品、饮

料与烟草 

002027.SZ 分众传

媒 

19.80 11.87 9.65 -23.01% - 现金 2017-04-17 Wind媒体Ⅱ 

300250.SZ 初灵信

息 

41.29 25.20 20.47 -23.11% 40.00 现金 2017-04-07 Wind技术硬件

与设备 

300343.SZ 联创互

联 

58.37 19.25 15.58 -23.59% - 资产 2017-04-27 Wind媒体Ⅱ 

002139.SZ 拓邦股

份 

16.66 13.90 10.96 -26.86% - 现金 2017-04-14 Wind技术硬件

与设备 

300310.SZ 宜通世

纪 

32.85 26.25 20.48 -28.17% - 现金 2017-04-18 Wind技术硬件

与设备 

000690.SZ 宝新能

源 

6.90 9.00 6.70 -34.33% 10.00 现金 2017-04-26 Wind公用事业

Ⅱ 

002617.SZ 露笑科

技 

18.25 14.78 10.70 -38.19% 10.00 现金 2017-04-19 Wind资本货物 

000961.SZ 中南建

设 

14.68 8.07 5.83 -38.37% - 现金 2017-04-20 Wind资本货物 

002654.SZ 万润科

技 

7.85 11.52 7.85 -46.75% - 资产 2017-04-14 Wind半导体与

半导体生产设

备 

300113.SZ 顺网科

技 

41.57 26.89 18.13 -48.28% - 资产 2017-04-10 Wind软件与服

务 

002712.SZ 思美传

媒 

59.63 29.43 19.73 -49.19% - 资产 2017-04-28 Wind媒体Ⅱ 

002706.SZ 良信电

器 

35.97 27.65 17.99 -53.74% 17.65 现金 2017-04-07 Wind资本货物 

000606.SZ 神州易

桥 

6.81 11.49 6.81 -68.72% - 资产 2017-04-11 Wind软件与服

务 

300008.SZ 天海防

务 

13.96 25.33 13.96 -81.45% - 资产 2017-04-24 Wind商业和专

业服务 

300180.SZ 华峰超

纤 

12.95 25.98 12.92 -101.08% - 现金 2017-04-05 Wind材料Ⅱ 

002722.SZ 金轮股 24.05 48.20 23.96 -101.17% - 现金 2017-04-06 Wind资本货物 
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份 

300304.SZ 云意电

气 

20.50 16.80 5.29 -217.30% - 现金 2017-04-21 Wind汽车与汽

车零部件 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

                                                                                                         

【重要声明】                            恒泰证券股份有限公司具备证券投资咨询业务资格 

本报告中的数据均来源于公开可获得资料，恒泰证券力求准确可靠，但对这些数据的准确性及完整性不做任何保证，据此投资，责任

自负。本报告不构成具体投资建议，也没有考虑到个别客户特殊的投资目标、财务状况或需要。客户应考虑本报告中的任何意见或建议是

否符合其特定状况。本报告仅向特定客户传送，未经恒泰证券授权许可，任何引用、转载以及向第三方传播的行为均可能承担法律责任。 

 


