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一、 事件概述 

公司今日公布 2011 年半年报。公司实现营业总收入 5.46 亿元，较上年同期增长

28.60%，归属于母公司所有者净利润 3521 万元，较上年同期增长 12.05%。其中汽车电

子收入同比增长 39.24%，管理软件收入同比增长 43.19%。  

二、 分析与判断 

 汽车电子业务短期低于预期，但是长期将随着一汽集团十二五规划全面启动 
一汽集团在十二五期间将投入 1500 亿元实现两大目标：500 万台的整车销量以及

20%的市场占有率，做大做强自主品牌产品，并斥资 17.6 亿元开发 H 平台的 C131

项目将红旗复产列为重要内容。启明信息作为一汽集团的核心支撑体系，汽车电子

业务将随着集团的规划全面启动。此前公司被确定为一汽新车型奔腾 B70 所需导航

等车载电子零部件的供应商，同时有望为复产红旗车提供车载电子从而进入政府采

购市场，此外新能源汽车的量产也将为汽车电子业务打开广阔的市场空间。 

 有望借助D-Partner平台实现大众乘用车市场车联网 

《公路水路交通运输信息化“十二五”发展规划》要求“十二五”期间运输装备运

行监测网络基本建成，同时重点营业性运输装备监测覆盖率达到 100%。车联网已经

在“两客一危”、重点营运货车、大型工程机械以及出租车等专业运输装备上展开试

点。目前公司的 D-Partner 平台入网车辆以及达到 6 万辆，覆盖了公交、物流、重卡

等 150 多家专业客户。同时奔腾 B70 用户将纳入 D-Partner 平台服务体系，公司从专

业市场向大众市场迈出了坚实的一步，未来有望借助 D-Partner 平台实现大众乘用车

市场车联网。 

 管理软件业务发展较快，集成服务与数据中心业务稳定增长 

公司依托一汽集团实现管理软件业务快速增长，报告期内收入同比增长 43.19%。集

成服务业务同比增长 24.32%，数据中心业务同比增长 7.08%。  

 业务毛利率维持稳定，管理费用率小幅提升 

报告期内公司业务毛利率为 17.5%，与去年同期基本持平。管理费用率为 9.37%，

较去年同期提升 1.8 个百分点，主要原因是汽车电子将用于多款新车型，研发投入

较大。销售费用率为 0.79%，与去年同期持平。 

三、 盈利预测与投资建议 

维持“谨慎推荐”评级。我们预计公司 2011、2012 年每股收益分别为 0.30 元、

0.43 元，对应 2011、2012 年 PE分别为 38.8x、26.7x。   

盈利预测与财务指标 

项目 /年度 2010A 2011E 2012E 2013E 

营业收入（百万元） 1541 2168  3096  4202  

增长率（%） 17.1% 40.7% 42.8% 35.7% 

归属母公司股东净利润（百万元） 90 122  177  250  

增长率（%） 13.8% 35.3% 45.2% 41.6% 

每股收益（元） 0.22  0.30  0.43  0.61  

PE 52.4  38.8  26.7  18.8  

资料来源：民生证券研究所 
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交易数据（2011-08-18）  

收盘价（元） 11.55  

近 12 个月最高/最低 19.69/9.3 

总股本（百万股） 408.55  

流通股本（百万股） 386.05  

流通股比例% 94.49  

总市值（亿元） 47.19  

流通市值（亿元) 44.59  

 

该股与沪深 300 走势比较 

-20%

0%

20%

40%

60%

80%

100%

10/08 10/11 11/02 11/05 11/08

启明信息 沪深300

 
 

分析师  
 

分析师：尹沿技 

执业证书编号：S0100511050001 

电话：(8621)68885156 

Email：yinyanji@mszq.com 

 
 

分析师：李晶 

执业证书编号：S0100511070003 

电话：(8621)68885157 

Email：lijing_yjs@mszq.com 

 

相关研究  

 

 

 

2011 年 08月 19日 

mailto:yinyanji@mszq.com


 
启明信息(002232) 

本公司具备证券投资咨询业务资格，请务必阅读最后一页免责声明                                               证券研究报告 2 

分析师与联系人简介 
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以报告发布日后的 12 个月内行业指数

的涨跌幅相对同期的沪深 300指数涨跌
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推荐  相对沪深 300 指数涨幅 5%以上  
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免责声明 

本报告仅供民生证券有限责任公司（以下简称“本公司”）的客户使用。本公司不会因接收人收到本报告而视其为

客户。 

本报告是基于本公司认为可靠的已公开信息，但本公司不保证该等信息的准确性或完整性。本报告所载的资料、

意见及推测仅反映本公司于发布本报告当日的判断，在不同时期，本公司可发出与本报告所刊载的意见、推测不一致

的报告，但本公司没有义务和责任及时更新本报告所涉及的内容并通知客户。 

本报告所载的全部内容只提供给客户做参考之用，并不构成对客户的投资建议，并非作为买卖、认购证券或其它

金融工具的邀请或保证。客户不应单纯依靠本报告所载的内容而取代个人的独立判断。本公司也不对因客户使用本报

告而导致的任何可能的损失负任何责任。 

本公司未确保本报告充分考虑到个别客户特殊的投资目标、财务状况或需要。本公司建议客户应考虑本报告的任

何意见或建议是否符合其特定状况，以及（若有必要）咨询独立投资顾问。 

本公司在法律允许的情况下可参与、投资或持有本报告涉及的证券或参与本报告所提及的公司的金融交易，亦可

向有关公司提供或获取服务。本公司的一位或多位董事、高级职员或/和员工可能担任本报告所提及的公司的董事。 

本公司及公司员工在当地法律允许的条件下可以向本报告涉及的公司提供或争取提供包括投资银行业务以及顾

问、咨询业务在内的服务或业务支持。本公司可能与本报告涉及的公司之间存在业务关系，并无需事先或在获得业务

关系后通知客户。 

若本公司以外的金融机构发送本报告，则由该金融机构独自为此发送行为负责。该机构的客户应联系该机构以交

易本报告提及的证券或要求获悉更详细的信息。 

未经本公司事先书面授权许可，任何机构或个人不得更改或以任何方式发送、传播或复印本报告。本公司版权所

有并保留一切权利。 

所有在本报告中使用的商标、服务标识及标记，除非另有说明，均为本公司的商标、服务标识及标记。 

 


