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相对指数表现 

 
数据来源：西南证券 

 

基础数据 

总股本(亿股) 3.3 

流通 A股(亿股) 3.3 

52周内股价区间(元) 11.06-20.88 

总市值(亿元) 66.17 

总资产(亿元) 27.64 

每股净资产(元) 5.06 
 

 

相关研究   

 

 收入稳步发展，净利润增幅较缓：2014 年公司上半年实现营业总收入 8.09

亿元，较上年同期增长 20.32%；实现利润总额 1.22 亿元，较上年同期增长

16.81%；净利润 9578.33万元，较上年同期增长 14.79%。，基本每股收益 0.29

元。公司三大主营业务中除继电器外，连接器和电机业务均实现快速增长，

继电器业务多年来首次出现同比下滑，主要是因为公司目前正在由传统的机

械式继电器向固态、芯片式继电器升级转化中，同时由于人力成本、管理费

用和研发费用的上涨，以及因各总体所和总装厂加强了利润考核，公司作为

基础配套企业，使其利润空间不断受到挤压，最终导致净利润增幅低于收入

增幅。 

 加大科研投入，积极开拓高端产品：公司持续加大优势系列新产品研发投入，

上半年公司研发费用较上年同期增长 18.72%。公司正积极研发 8大重点新产

品，分别是高速传输连接器、宇航连接器和继电器、特种线束产品、高端射

频连接器、光纤及光电转换产品、固态继电器、驱动电机和减速电机、工业

伺服电机系列化。目前高速连接器已开始批量供货，其他新产品正在按研发

计划节点顺利推进。 

 募投项目进展顺利，预计年收入超 10亿：公司投资 2亿元对苏州华旃航天电

器有限公司进行增资，建设通讯、交通用连接器生产基地项目，以及投资 2.2

亿元组建贵州航天林泉电机有限公司，建设精密微特电机生产基地。目前进

展顺利，预计今年苏州华旃航天电器有限公司将能实现 6 亿元左右的收入，

林泉电机有限公司能实现 4亿元左右的收入。 

 依托高端基础元器件，积极新开拓市场：公司主导产品为高端继电器、连接

器、电缆组件和微特电机，广泛应用于航天、航空、电子、船舶、兵器、交

通、通讯等高科技领域。8月 6日《消息报》报道俄罗斯因乌克兰危机受西

方制裁，俄罗斯航天火箭工业和国防工业综合体的企业计划向中国采购数十

亿美元的宇航级基础元器件。公司作为航天集团旗下唯一具有生产宇航级基

础元器件的上市企业，目前公司正就此事和航天集团进行积极的沟通中。我

们预计中俄两国一旦就此事达成协议，未来公司将是最主要的获益者。 

 盈利预测及评级：预计公司 2014-2015年 EPS分别为 0.64元、0.78元，对

应 2014年动态 PE 31.56倍；维持“增持”评级。 

 风险提示：军品订单毛利率大幅下滑的风险，民用产品市场开发的风险。 
 

指标 /年度 2012 2013 2014E 2015E 

营业收入（百万元） 1094.16  1370.84  1641.18  2044.22  

    增长率 27.20  25.29  19.72  24.56  

归属母公司净利润（百万元） 153.58  175.65  209.66  256.82  

    增长率 12.73  14.37  19.36  22.49  

每股收益 EPS（元） 0.47  0.53  0.64  0.78  

PE 43.08  37.67  31.56  25.76   

数据来源：西南证券 
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附：财务预测表（单位：百万元） 

资产负债表 2012 2013 2014E 2015E 

 

利润表 2012 2013 2014E 2015E 

流动资产 1481.12  1774.32  2010.20  2357.42  营业收入 1094.1

6  

1370.84  1641.18  2044.22  

现金 391.62  460.34  769.63  874.72  营业成本 647.67  816.14  1003.23  1275.80  

应收账款 596.01  853.21  688.99  815.29  营业税金及附加 2.87  4.87  5.71  6.97  

其它应收款 11.08  9.93  11.29  13.36  营业费用 52.85  63.41  74.39  88.03  

预付账款 89.71  105.26  128.49  159.92  管理费用 224.45  268.16  288.94  341.90  

存货 409.39  361.13  435.03  525.56  财务费用 -7.24  -5.70  0.24  0.48  

其他 0.00  0.00  0.00  0.00  资产减值损失 6.51  19.52  23.37  29.11  

非流动资产 726.76  706.71  733.93  751.05  公允价值变动收益 0.00  0.00  0.00  0.00  

长期投资 25.48  15.27  15.27  15.27  投资净收益 0.00  0.00  0.00  0.00  

固定资产 696.03  682.85  709.41  725.40  营业利润 167.06  204.46  245.31  301.94  

资产总计 2207.88  2481.03  2744.14  3108.47  营业外收入 26.42  7.01  7.01  7.01  

流动负债 323.85  400.47  439.78  535.60  营业外支出 0.85  0.49  0.49  0.49  

短期借款 0.00  0.00  0.00  0.00  利润总额 192.63  210.97  251.82  308.46  

应付账款 225.98  281.09  328.25  396.56  所得税 24.13  30.37  36.25  44.40  

其他         净利润 168.51  180.60  215.57  264.06  

非流动负债 60.98  96.38  138.06  182.81  少数股东损益 14.92  4.95  5.91  7.24  

长期借款 0.00  0.00  25.00  45.00  归属母公司净利润 153.58  175.65  209.66  256.82  

其他         现金流量表 2012 2013 2014E 2015E 

负债合计 384.83  496.85  577.84  718.42  经营性现金净流量 143.39  76.05  347.57  140.55  

少数股东权益 316.44  346.59  350.91  356.34  投资性现金净流量 -88.74  -43.75  -84.73  -84.73  

归属母公司股东权益 1506.60  1637.59  1790.86  1983.54  筹资性现金净流量 -50.51  28.93  46.69  49.75  

负债和股东权益 2207.88  2481.03  2744.14  3108.47  现金流量净额 11.38  66.93  309.29  105.10  

数据来源：西南证券 
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