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新朋股份(002328) 
公司研究/简评报告 
 

 

一、 事件概述 

近期我们对新朋股份进行了调研，与公司管理层就传统业务情况和新业务进展

进行了交流。公司与上海大众合作业务业绩稳定，投资影视、军工和互联网金融未

来市场空间巨大，我们预计 15-17 年 EPS0.20，0.20，0.22 元，首次覆盖，给予“谨

慎推荐”的投资评级，合理估值区间 14-16 元。 

二、 分析与判断 

 传统业务总体稳定，受益于政策刺激 

公司传统业务有两块儿：钣金加工业务和大众汽车合作业务。 

机柜、散热板等钣金件加工业务是上市前的主业，为日本松下做散热板（消费

电子类），为施奈德-APC、诺基亚做机柜（通讯类），为苏州百得做电机（微电机

类）。近些年，松下、诺基亚相关业务都大幅下滑，施奈德相关业务尚好，钣金加

工业务正在进行结构调整。 

上市后的主要业务是与上海大众的合作业务：为上海大众提供开卷落料、四门

两盖的冲压件、焊接等业务。公司引进一条舒勒 8100T 横杆式高速自动化冲压线，

用于承接汽车零部件冲压业务，实际产能约为 250 万冲次/年，该设备与上海大众

目前最先进的自动压机线相同，在同类冲压企业中处于顶尖水平。公司已承接了上

海大众汽车途观、途安、新朗逸、郎行、野帝等六个车型的前门外板、后门外板以

及左右翼子板等车身结构件冲压业务。该业务收入与汽车销量相关，公司产品配套

车量受益于 10 月 1 日起 1.6L 排量及以下乘用车购置税减半的政策利好。 

图 1：舒勒 8100T 高速自动化冲压线  图 2：公司车门产品展示  

 

 

  

 与专业公司合作，试水新兴产业 

互联网金融方面，公司 2015 年 3 月公告以现金出资 3000 万元，联手国内著名

的移动支付公司“汇付天下”、以及上海朗程财务咨询有限公司等投资方，共同出

资设立互联网金融投资基金“上海汇付互联网金融信息服务创业股权投资中心”，

重点投向金融产品交易平台、大数据开发应用、P2P 网贷、众筹、配套的计算机软

件等相关领域。 

产业基金方面，公司 2015 年 10 月公告与金浦产业投资基金管理有限公司共同

合作设立上海金浦新朋新兴产业投资基金。基金合伙人的出资总额不超过 10 亿元

人民币，其中公司作为新兴产业基金的有限合伙人，拟以自有资金 5 亿元人民币认

缴不低于 50%的基金份额。产业基金拟投资领域主要有新能源、节能、新材料、轻

试水影视和互联网金融的制造企业 
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量化等。 

影视娱乐方面，公司投资 2 亿成立上海瀚娱动投资有限公司，已试水投资了电

视剧《海道传奇》、电影《上海王》，均已杀青，预计 2015 年底或 2016 年初上映。 

一系列新兴产业投资可以看出公司领导层视野开阔，锐意转型。但过多发展方

向可能使公司管理层精力分散，也不利于集中资源。 

 收购康派电子，拟进入军工领域 

公司子公司上海新朋精密机电有限公司全额收购的康派电子专门围绕北斗卫

星导航定位系统应用产品设计、开发、生产和服务，目前已成功研发的北斗卫星导

航系统海洋救生定位示位标产品，进入了北斗卫星导航定位系统应用产品的领域，

公司目前已经通过保密三级资质，国军标外审也已经通过。公司在参与该行业相关

标准的起草工作。 

三、 风险提示 

风险提示：大众汽车销量下滑、多元化失败。 

催化剂：影视试水成功，军工业务拿到大订单等。  

四、 盈利预测与投资建议 

我们看好公司在影视、军工和互联网金融的尝试带来的估值提升和业绩增长机

会，预计 15-17 年 EPS0.20，0.20，0.22 元，首次覆盖，给予“谨慎推荐”的投资

评级，合理估值区间 14-16 元。 

表 1：新朋股份盈利预测与财务指标 

盈利预测与财务指标 
    

项目/年度 2014A 2015E 2016E 2017E 

营业收入（百万元） 3,662  4,021  4,469  4,937  

增长率（%） 37.4% 9.8% 11.2% 10.5% 

归属母公司股东净利润（百万元） 86  88  92  97  

增长率（%） 84.1% 2.7% 4.1% 5.6% 

每股收益（元） 0.19  0.20  0.20  0.22  

PE 59.7  58.1  55.8  52.8  

资料来源：民生证券研究院 
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公司财务报表数据预测汇总 

利润表 
     

资产负债表 
    

项目（百万元） 2014A 2015E 2016E 2017E 
 
项目（百万元） 2014A 2015E 2016E 2017E 

一、营业总收入 3,662  4,021  4,469  4,937  
 

    货币资金 524  813  877  867  

      减：营业成本 3,218  3,546  3,964  4,375  
 

    应收票据 285  332  349  935  

      营业税金及附加 10  11  12  13  
 

    应收账款 233  272  286  (332) 

      销售费用 50  55  61  68  
 

    预付账款 21  34  27  42  

      管理费用 220  241  268  296  
 

    其他应收款 0  0  0  0  

      财务费用 15  (2) (6) (10) 
 

    存货 396  540  494  673  

      资产减值损失 26  26  26  26  
 

  其他流动资产 768  768  768  768  

   加：投资收益 51  30  35  25  
 
流动资产合计 2,247  2,769  2,824  2,964  

二、营业利润 174  174  180  195  
 

    长期股权投资 30  65  90  90  

   加：营业外收支净额 14  12  12  12  
 

    固定资产 1,204  1,092  981  869  

三、利润总额 188  186  192  207  
 

    在建工程 0  0  0  0  

   减：所得税费用 31  39  39  46  
 

    无形资产 118  110  103  95  

四、净利润 157  147  153  162  
 

    其他非流动资产 0  0  0  0  

   归属于母公司的利润 86  88  92  97  
 
非流动资产合计 1,464  1,374  1,280  1,161  

五、基本每股收益（元） 0.19  0.20  0.20  0.22  
 
资产总计 3,712  4,143  4,104  4,124  

      
    短期借款 0  0  0  0  

主要财务指标 
     

    应付票据 750  1,083  940  1,343  

项目（百万元） 2014A 2015E 2016E 2017E 
 

    应付账款 1  2  3  4  

EV/EBITDA 14.88  18.67  17.77  17.50  
 

    预收账款 1  1  1  1  

成长能力: 
     

    其他应付款 1  1  1  1  

    营业收入同比 37.40% 9.80% 11.16% 10.47% 
 

    应交税费 0  0  0  0  

    营业利润同比 47.0% 5.0% 1.0% 17.1% 
 

   其他流动负债 83  83  83  83  

    净利润同比 69.6% -6.2% 4.1% 5.6% 
 
流动负债合计 856  1,189  1,046  1,449  

营运能力: 
     

    长期借款 106  106  106  106  

    应收账款周转率 7.46  7.76  7.41  7.77  
 

    其他非流动负债 0  0  0  0  

    存货周转率 7.29  8.95  7.33  8.86  
 
非流动负债合计 106  106  106  106  

    总资产周转率 #DIV/0! 4.62  2.49  2.47  
 
负债合计 962  1,295  1,152  1,555  

盈利能力与收益质量: 
     

    股本 450  450  450  450  

    毛利率 12.1% 11.8% 11.3% 11.4% 
 

    资本公积 1,218  1,218  1,218  1,218  

    净利率 4.3% 3.7% 3.4% 3.3% 
 

    留存收益 570  607  646  417  

    总资产净利率 ROA 5.4% 4.9% 4.4% 4.7% 
 

    少数股东权益 512  573  638  485  

    净资产收益率 ROE 3.9% 3.9% 4.0% 4.2% 
 
所有者权益合计 2,750  2,848  2,952  2,569  

资本结构与偿债能力:         
 
负债和股东权益合计 3,712  4,143  4,104  4,124  

    流动比率 2.13  2.63  2.33  2.70  
      

    资产负债率 29.3% 25.9% 31.3% 28.1% 
 
现金流量表 

    
    长期借款/总负债 9.6% 11.0% 8.2% 9.2% 

 
项目（百万元） 2014A 2015E 2016E 2017E 

每股指标:         
 
经营活动现金流量 496  101  326  99  

    每股收益 0.19  0.20  0.20  0.22  
 
投资活动现金流量 (327) 84  9  9  

    每股经营现金流量 1.10  0.22  0.73  0.22  
 
筹资活动现金流量 (72) (48) (46) (45) 

    每股净资产 4.89  4.97  5.06  5.14  
 
现金及等价物净增加 97  136  290  64  

资料来源：公司公告，民生证券研究院 
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