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基础数据 

总股本(亿股) 2.81 

流通 A股(亿股) 2.67 

52周内股价区间(元) 6.28-11.98 

总市值(亿元) 33.01 

总资产(亿元) 20.39 

每股净资产(元) 3.67 
 

 

相关研究  

1. 双林股份（300100）：收购新火炬，开

启发展新篇章  (2014-09-26) 
 

 

 事件：双林股份与新大洋机电集团有限公司、鲍文光、山东新大洋电动车有限

公司签署《可转债投资协议》，公司以自有资金并以可转债方式向山东新大洋

电动车有限公司投资 5000万元人民币用于新大洋电动车运营及业务扩展。 

 点评：公司突破传统汽配业务，投资山东新大洋电动车有限公司，正式进军新

能源汽领域。新大洋的微型电动车“知豆”目前销量不俗，市场空间广阔。公

有望通过此次投资打开新能源汽车领域的外延拓展通道。 

 新能源市场爆发，“知豆”销量不俗。新能源支持政策逐步落实，受购置税免

征实施的影响，9 月的新能源汽车产量高达 2.2 万辆，汽车纯电动汽车 1.22

万辆，均创新高，新能源市场全面爆发。新大洋研制的城市微行纯电动汽车产

品“知豆”1-7 月累计销量 3029 辆，排名我国纯电动乘用车行业前三，其中

6 月单月 1371辆排名纯电新能源车销量排行榜第一。 

 转股可能性大。此次新大洋向双林股份提供的可转债金额为人民币 5000万元，

可转换债的期限为 3 个月，年息为 10%。在不转股的情况下，此次投资将为

双林贡献业绩仅仅 125 万，对公司现有利润贡献有限。我们判断公司此次投

资并不是基于财务收益，而是公司在新兴领域外延式发展战略的起步，可转债

到期后转股是大概率事件。 

 投资打下基础，后续合作空间大。公司此次采用自有资金并以可转债方式进行

投资，我们认为本次投资新能源汽车行业对公司来说只是初步试水。若双方能

就后续转股方式最终达成一致，合作空间将进一步加大。我们认为公司有望通

过此次投资打开新能源汽车领域的外延拓展通道。 

 估值与评级：公司收购新火炬，业绩基础得到巩固。进军新能源汽车，未来发

展空间打开。我们预测 14年、15年、16年每股收益为 0.47元、0.6元、0.67

元，动态 PE为 25倍、19.6倍、17.6倍，本次投资是公司外延式发展的重要

一步，拓宽了公司未来的想象空间，鉴于此，我们上调公司至“买入”评级。 

 风险提示：并购进度不达预期；新火炬公司业绩不达预期。 
  

指标 /年度 2013 2014E 2015E 2016E 

营业收入（百万元） 1205.67  1488.70  2636.89  3120.88  

    增长率 12.25% 23.47% 77.13% 18.35% 

归属母公司净利润（百万元） 102.64  130.84  238.12  265.18  

    增长率 -6.58% 27.47% 82.00% 11.36% 

每股收益 EPS（元） 0.37 0.47 0.6 0.67 

净资产收益率 ROE 10.40% 11.19% 11.33% 11.83% 

PE 24.7  20 15.6 14 

PB 2.57  2.26  1.75 1.64  

数据来源：西南证券 
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财务预测表（单位：百万元） 

资产负债表 2013 2014E 2015E 2016E 

 

利润表 2013 2014E 2015E 2016E 

货币资金 290.22  14.89  26.37  31.21  营业收入 1205.6

7  

1488.70  2636.89  3120.88  

应收和预付款项 509.52  536.15  1315.86  876.17  减 :营业成本 882.28  1101.64  1947.12  2307.13  

存货 271.63  321.82  727.09  515.76  营业税金及附加 5.97  7.44  10.02  11.86  

其他流动资产 0.00  20.00  20.00  20.00  营业费用 36.26  47.64  129.21  156.04  

长期股权投资 0.00  0.00  0.00  0.00  管理费用 133.20  155.27  213.06  255.91  

投资性房地产 0.00  0.00  0.00  0.00  财务费用 14.50  13.11  48.26  70.52  

固定资产和在建工程 475.37  747.64  1184.51  1646.76  资产减值损失 12.30  8.00  12.00  12.00  

无形资产和开发支出 221.51  197.39  173.27  149.15  加 :投资收益 0.00  0.00  0.00  0.00  

其他非流动资产 52.48  61.81  55.00  55.00  公允价值变动损益 0.00  0.00  0.00  0.00  

资产总计 1820.74  1899.71  3502.10  3294.06  其他经营损益 0.00  0.00  0.00  0.00  

短期借款 332.80  198.78  1452.45  968.84  营业利润 121.16  155.60  277.22  307.41  

应付和预收款项 440.89  505.00  683.00  793.00  加 :其他非经营损益 3.34  4.69  12.69  15.69  

长期借款 0.00  0.00  20.00  42.00  利润总额 124.49  160.29  289.91  323.10  

其他负债 43.87  8.00  30.00  30.00  减 :所得税 21.91  27.25  49.28  54.93  

负债合计 817.56  711.78  2185.45  1833.84  净利润 102.58  133.04  240.62  268.18  

股本 280.50  280.50  393.70  393.70  减 :少数股东损益 -0.06  2.20  2.50  3.00  

资本公积 293.85  407.05  1099.85  1099.85  归属母公司股东净利润 102.64  130.84  238.12  265.18  

留存收益 412.22  481.57  607.79  748.35  现金流量表 2013 2014E 2015E 2016E 

归属母公司股东权益 986.57  1169.12  2101.35  2241.91  经营性现金净流量 114.63  175.29  -611.86  1193.46  

少数股东权益 16.61  18.81  21.31  24.31  投资性现金净流量 -263.3

5  

-343.78  -494.47  -536.98  

股东权益合计 1003.18  1187.93  2122.65  2266.21  筹资性现金净流量 80.57  -106.85  1117.81  -651.64  

负债和股东权益合计 1820.74  1899.71  4308.10  4100.06  现金流量净额 -68.14  -275.34  11.48  4.84  

数据来源：西南证券 
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