
 

请务必阅读正文之后的免责条款部分 第 1页  共 2页 

 

投资要点： 
 公司发布业绩修正，2014 年 1-6 月归属于上市公司股东的净利润变动

幅度从 40%-70%上修至 70% 至 100%，超预期 

报告摘要： 
 中报业绩超预期。2014 年 1-6 月归属于上市公司股东的净利润变动幅

度为 70%至 100%，对应上半年盈利 2.85 亿至 3.35 亿元，一季度公

司盈利为 1.09 亿元，则 2 季度单季度盈利为 1.76 亿-2.26 亿元。如上

半年简单年化则全年业绩有望达到 6 亿元，如拿 2 季度年化则未来 1
年的业绩有望达到 8 亿元，大幅超预期。 

 未来业绩稳步向上。公司国内业务较为稳健，主要配套的大众、宝马

和福特均为国内强势品牌。公司渗透率不断提升，将能维持每年 20%
的营收增长。海外业务逐季转好，在一季度亏损 500 万的情况下，上

半年已经实现盈亏平衡。预计明年国内业务仍将维持 20%-30%增长，

海外业务实现 2000 万以上盈利。则预计明年业绩有望达到 8 亿元。

 汽车电子有望通过内生增长和外部实现快速发展。汽车电子是公司的

中期战略，Helbako 只是个起点，目前公司做油路控制系统，尚在不

断拓展天窗控制系统、电路控制系统业务。公司未来要向汽车电子的

模块化方向发展。此外，公司实施过多次海外并购，海外并购有望成

为公司进一步做强汽车电子业务的重要手段。。 

 汽车轻量化是新能源发展的必由之路。公司在碳纤维开发上在国内处

于领先地位，与宝马保持同步，并有望供货宝马，明年有望实现千万

元的碳纤维产值。公司是新能源汽车隐性标的。 

 投资建议：短期来看，以公司今年 6 亿元利润，15 倍估值，给予目

标价 17 元目标价。明年有望实现 8 亿净利润，如实现汽车电子并购、

碳纤维供应上量，有望给予 20 倍以上估值，长期对应目标价 30 元。

 
主要经营指标 2012 2013 2014E 2015E 2016E 

营业收入(百万) 5599.70 7291.83 10000 12500 15000 
增长率（%） 52.07 30.22 37.14  25.00  20.00  
归母净利润(百万) 250.67 343.18 600 800 1000 
增长率（%） -11.79 36.91 74.84  33.33  25.00  
每股收益 0.47 0.65 1.13  1.51  1.89  
市盈率 58.04 42.40 13.24  9.93  7.94  
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