
                           诚信、稳健、专业、和谐             

云意电气（300304）新股点评 
 

编辑：华安证券研究所                    2 0 12 年 3 月 19 日  星期一 
电话：0551-516 1800                      传真：0551-516 1700           
地址：安徽省合肥市阜南路 166 号 2803 室   邮编：230069 

 

一、 公司基本情况： 

股票 

代码 

股票 

名称 

发行价 

（元） 

发行数量

（万股）

总股本

（万股）
发行日期 上市日期 

发行前

每股收

益（元） 

发行

市盈

率 

300304 云意电气 22 2500 10000 2012-3-13 2012-3-21 1.08 29.5 

公司主营业务范围 车用整流器和调节器等汽车电子产品的研发,生产和销售 

近期主营业务收入 

（亿元） 

2009 年 2010 年 2011 年 

1.81 2.89 3.64 

近期净利润 

（万元） 

2009 年 2010 年 2011 年 

3117 5687 8313 

 

二、 投资要点： 

（一）国内领先的车用整流器和调节器生产企业。公司主营业务为车用整流器和

调节器等汽车电子产品的研发、生产和销售，产品车用整流器和调节器主要作为

汽车发电机的关键零部件，向汽车电子电器系统供应电源。目前公司荣获多项荣

誉，包括第一届“中国内燃机电机电器电子行业标准”起草单位之一、中国内燃

机零电机电器电子“排头兵企业”、江苏省高新技术企业、AAA级信用单位等。

公司发展以国内外新车配套市场为主，欧美售后市场为辅，2011年公司整流器和

调节器 产品的国内市场占有率达到24%和19%，分别位居第一和第三。 

   

（二）汽车市场的快速发展促进汽车零部件配套体系的完善。2001年至2011年，

我国汽车产量增长了7.89倍，年复合增长率达22.94%，中国汽车市场整体呈现持

续、快速发展的良好态势。随着各国对汽车安全性、节能性和环保性能的日益重

视，汽车电子化程度迅速提高，车用整流器和调节器的功能日益强大并向着多元

化的方向发展，如通过运用半导体技术进行系统集成实现软启动、过载保护、与

车载ECU通讯等多种功能。未来10年中国汽车零部件行业配套体系将趋于完善，

模块化供货体系将基本形成，生产集中度和核心竞争力进一步增强，将出现一批

具有自主研发能力、先进制造水平和掌握关键零部件核心技术的零部件企业，产

品附加值高，规模化生产能力强，成为中国汽车工业的有力支撑。 
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（三）公司依托技术优势，国内售后配套市场的开拓有望形成新的盈利增长点。

公司建有江苏省汽车智能电压调节器工程技术研究中心、江苏省认定企业技术中

心、徐州市汽车智能电压调节器工程技术研究中心等高规格、高水平研发平台。

凭借技术、客户、产品质量等综合优势，并陆续通过ISO/TS16949等多项权威认

证，被多家客户评为优秀供应商。目前公司主要通过间接出口配套国外售后市场，

09、10与11年公司售后市场配套收入占比41.70%、47.17%和48.86%，份额逐步提

高，未来有望开拓国内售后配套市场，以减少新车市场波动对公司业绩产生较大

影响，使得公司业绩获得稳定增长。 

 

（四）募集项目前景。公司本次发行 7500 万股，募集资金将用于大功率车用二

极管产业化项目及车用整流器和调节器精密嵌件注塑件项目，项目达产后将扩大

现有产品产能，并提高核心部件生产能力和自配率。 

 

三、 风险因素： 

1．产品市场波动性风险；  

2．行业政策力度减弱风险。  

 

四、 盈利预测： 

预计公司 2012-2014 年每股收益为 1.13 元、1.40 元、1.71 元。 

 

五、 投资策略： 

考虑到公司在本土车用整流器与调节器生产领域具有优势，且从事汽车电子产品

开发，具有较大的成长空间。参考 A股同行业公司估值水平，我们建议给予公司

2012 年 18-20 倍动态 PE 估值，合理的估值区间为 20.34-22.6 元。
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重要免责声明 

在本资料作者所知情的范围内，本机构、本资料作者以及财产上的利害关系

人与所评价或推荐的证券没有利害关系。 

本机构、本资料仅供参考，不作为投资决策的依据。本公司、本资料作者不

承担任何投资行为产生的相应后果。 

本资料所引用信息和数据均来源于公开资料，本公司力求资料内容和引用资

料和数据的客观与公正，但不对所引用资料和数据本身的准确性和完整性作出保

证。本资料中的任何观点与建议仅代表资料当日的判断和建议，仅供阅读者参考，

不构成对证券买卖的出价或询价，也不保证对作出的任何建议不会发生任何变更。

阅读者根据本资料作出投资所引致的任何后果，概与本公司及作者无关。 

本资料版权归本公司所有，为非公开资料，仅供本公司客户使用。未经本公

司书面授权，任何人不得以任何形式传送、发布、复制本资料。本公司保留对任

何侵权行为和有悖资料原意的引用行为进行追究的权利。 
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