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转型汽车领域打造最纯 UBI 标的 
投资评级：买入（首次） 
 
投资要点 

 战略发展重心落脚汽车领域，。公司是消费电子连接器龙头制造

商，连接器、线束市场份额国内领先。当前公司进入战略布局

关键时期，在加速优化核心竞争力产品、客户平台同时，将汽

车领域作为公司战略发展重心，已形成汽车电子产品及车联网

相关业务的深入布局，其中汽车连接器、线束业务快速发展，

车联网相关 UBI 业务已经开始落地，公司迈向新一轮高速发展

期。 

 核心技术+领先布局+订单落地+车联网平台，UBI 业务逐步兑现。

1）Meta UBI 核心产品经过欧洲等市场 600 万台车载验证，建立 

UBI 领先优势；2）公司通过与太平洋保险成立合资公司切入 UBI

车险市场，领先布局带来先发优势；与华汽研院成立车联网大

数据与金融保险研究中心，研发实力进一步提升；3）公司与凹

凸租车战略合作落地，获 20 万台订单实现从 0 到 1 的突破，UBI

大逻辑开始兑现；4）公司相继与深圳迪滴、爱车汇深度合作，

有望加快释放 UBI 增长潜力。2016 年车险费改地区扩大，国内

UBI 市场空间完全打开。作为 A 股最纯正 UBI 标的，我们看好公

司在未来 1~2 年通过扩大、深化与保险公司的合作，实现 UBI

业务放量超预期。 

 新能源汽车与智能驾驶合作落地不断，车载充电模块后市可期。

公司收购 Meta 获新能源汽车充电模块的全球领先技术积累；

Meta 已为宝马 i3 供应核心商，并通过 PSA “车载充电机”项

目全球供应商认证，产业影响力持续提升；公司通过引进

Mobileye 的产品及技术，为朝旭华成提供 ADAS+车联网综合解

决方案。 

 定增获批，优化、扩张核心竞争力产品及客户平台。公司 28.9

亿定增获批，募投加码 FPC 产能扩张、Type-C USB 连接器建设

项目，消费电子类产品结构得到前瞻优化，有望抢占先发优势；

车联网平台建设项目及新能源、智能汽车硬件建设项目作为此

次非公开发行重点募投项目，体现公司未来战略发展决心。打

造 UBI 完整“智能硬件+数据平台+增值服务”商业闭环，UBI 车

联网数据平台建设为未来新业务模式打开想象空间。海外成熟

产品、优势技术的进口替代将势在必行，技术、市场壁垒将得

到提升。 

 盈利预测及投资建议：积极看好公司传统业务稳中发力；产品、

客户平台优化、扩张为业绩带来积极影响；以及公司未来打造

UBI 业务完整的“硬件+车联网数据平台+增值服务”的商业闭环，

是 A 股 UBI 最纯正标的，15/16/17 年 EPS 0.20/0.46/0.80 元，首

次覆盖给予“买入”评级。风险提示：汽车业务拓展低于预期

风险；保险公司合作及车联网发展低于预期。 
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股价走势 

 
 

市场数据 

收盘价（元） 34.14  

一年最低价/最高价 17.66 / 76.66  

市净率 9.28  

流通 A股市值(百万元) 13757.60 
 

 

基础数据 

每股净资产（元） 3.81 

资产负债率（%） 64.97  

总股本（百万股） 450.51  

流通 A股（百万股） 402.98  
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资料来源：东吴证券研究所 

资产负债表 利润表

会计年度 2014 2015E 2016E 2017E 会计年度 2014 2015E 2016E 2017E

流动资产 2381 3816 4323 5363 营业收入 2635 3690 5180 7342

  现金 304 1615 1342 1802 营业成本 2135 3107 4292 6011

  应收账款 844 918 1321 1644 营业税金及附加 12 17 24 33

  其他应收款 37 31 66 73 营业费用 101 148 223 316

  预付账款 33 46 55 64 管理费用 214 314 435 624

  存货 568 581 827 1029 财务费用 71 31 23 25

  其他流动资产 594 625 713 750 资产减值损失 6 3 4 2

非流动资产 1001 1383 803 736 公允价值变动收益 0 0 0 0

  长期投资 32 0 0 0 投资净收益 -3 4 29 41

  固定资产 690 621 552 483 营业利润 93 75 209 372

  无形资产 94 92 90 88 营业外收入 12 14 14 13

  其他非流动资产 186 670 161 165 营业外支出 11 3 3 3

资产总计 3382 5199 5125 6099 利润总额 93 86 220 382

流动负债 1872 2863 2582 3231 所得税 6 6 15 27

  短期借款 835 602 683 707 净利润 88 80 205 355

  应付账款 511 1547 1049 1332 少数股东损益 -11 0 0 0

  其他流动负债 525 714 851 1192 归属母公司净利润 99 90 208 360

非流动负债 79 70 96 107 EBITDA 280 180 307 472

  长期借款 32 47 61 76 EPS（元） 0.24 0.20 0.46 0.80

  其他非流动负债 47 23 34 31

负债合计 1951 2933 2678 3338 主要财务比率

 少数股东权益 62 62 62 62 会计年度 2014 2015E 2016E 2017E

  股本 415 451 451 451 成长能力

  资本公积 407 1137 1137 1137 营业收入 27.3% 40.0% 40.4% 41.7%

  留存收益 549 617 798 1112 营业利润 -28.0% -19.4% 180.3% 77.9%

归属母公司股东权益 1369 2204 2385 2700 归属于母公司净利润 -19.6% -9.1% 132.2% 72.9%

负债和股东权益 3382 5199 5125 6099 获利能力

毛利率(%) 19.0% 15.8% 17.2% 18.1%

现金流量表 净利率(%) 3.7% 2.4% 4.0% 4.9%

会计年度 2014 2015E 2016E 2017E ROE(%) 7.2% 4.1% 8.7% 13.3%

经营活动现金流 90 809 -341 458 ROIC(%) 8.0% 14.1% 12.3% 22.5%

  净利润 88 80 205 355 偿债能力

  折旧摊销 116 75 75 75 资产负债率(%) 57.7% 56.4% 52.3% 54.7%

  财务费用 71 31 23 25 净负债比率(%) 46.44% 22.13% 27.78% 23.45%

  投资损失 3 -4 -29 -41 流动比率 1.27 1.33 1.67 1.66

营运资金变动 -168 1114 -1149 28 速动比率 0.97 1.12 1.35 1.33

  其他经营现金流 -21 -486 535 16 营运能力

投资活动现金流 -169 44 22 35 总资产周转率 0.83 0.86 1.00 1.31

  资本支出 160 0 0 0 应收账款周转率 3 4 4 5

  长期投资 -28 -26 0 0 应付账款周转率 4.44 3.02 3.31 5.05

  其他投资现金流 -37 18 22 35 每股指标（元）

筹资活动现金流 111 458 45 -32 每股收益(最新摊薄) 0.22 0.20 0.46 0.80

  短期借款 226 -233 80 24 每股经营现金流(最新摊薄) 0.20 1.80 -0.76 1.02

  长期借款 15 15 15 15 每股净资产(最新摊薄) 3.04 4.89 5.30 5.99

  普通股增加 0 36 0 0 估值比率

  资本公积增加 2 730 0 0 P/E 155.97 171.57 73.90 42.74

  其他筹资现金流 -131 -90 -50 -71 P/B 11.24 6.98 6.45 5.70

现金净增加额 32 1311 -274 461 EV/EBITDA 57 88 52 34

单位:百万元 单位:百万元

单位:百万元
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