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[Table_Title] 汽车 汽车零部件Ⅱ 

产能逐步释放，业绩高速增长 

 
 [Table_Summary]  事件：公司近日发布 2016 年年报。2016 年公司营收 8.9 亿，同

比增长 31.56%。归母净利润 2.62 亿，同比增长 50.27%。每股收益 1.25

元，同比增长 50.60%。 

 

点评： 

2016 年业绩符合预期，成长趋势明确。公司主营安全气囊布和安

全气囊袋等被动安全产品。2016 年公司销售安全气囊布 2083 万米，

同比增长 30%，实现营收 8.9亿，同比增长 31.56%。公司产品需求旺

盛，2016 年产能利用率达到 103.21%。由于产能利用率高，单位产品

分摊的折旧固定费用较少,以及原材料价格下降，公司产品毛利率同比

增长 5.38个百分点，达到 47.08%。 

打入下游爆款车型，出货量有保障。公司主要客户有延锋百利得、

奥托立夫和锦州锦恒等，下游配套的车型覆盖德系、美系和本土自主

品牌。2016 年乘用车市场十大畅销品牌中的朗逸、哈弗 H6、传祺 GS4、

五菱宏光等，公司产品均实现配套。 

新建产能逐步释放，公司持续收益。公司厦门后溪产区 1～4 期

已全部投产，现有安全气囊布产能 2054万米。公司目前在后溪产区稳

步推进扩产计划，预计 2017年能新增 946万米产能。此外，公司计划

定增 7.18亿，用于扩建被动安全系统部件，项目建设期 27 个月，预

计达产后能每年新增营收 12 亿，净利润 1.9 亿。 

 

盈利预测与投资建议。 

公司是我国安全气囊布和安全气囊袋这个细分市场的龙头企业。

我们预计公司 2017年、2018年的净利润 3.6亿和 4.2亿，对应的 EPS

分别为 1.67元和 1.97元。考虑公司在该细分市场具备很强的竞争力，

给予 2017年 30倍 PE，对应的目标价为 50元。给予“买入”评级。 

 

风险提示 

下游汽车销量低于预期，新建产线投产不达预期。 

 

 走势比较 

 
[Table_Info]  股票数据 

总股本/流通(百万股) 214/74 

总市值/流通(百万元) 7,395/2,549 

12 个月最高/最低(元) 48.85/29.46 
 
[Table_ReportInfo] 相关研究报告：  

 

 

 

 

[Table_Author] 证券分析师：张学 

电话：010-88321528 

E-MAIL：zhangx@tpyzq.com 

执业资格证书编码：S1190511030001 

分析师助理：方杰 

电话：010-88321942 
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盈利预测与估值： 

 2014 2015 2016 2017E 2018E 

营业收入(亿元） 5.31 6.76 8.90 12.55 16.31 

同比(%) 33.99 27.31 31.56 41.08 30.00 

归母净利润（亿元） 1.19 1.75 2.62 3.60 4.22 

同比(%) 33.15 47.40 50.27 36.03 18.27 

EPS（元） 0.55 0.82 1.23 1.67 1.97 

PE 62.40 42.33 28.17 20.71 17.51 

资料来源：太平洋证券 

 

 

 

[Table_ProfitInfo] 
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投资评级说明 
1、行业评级 

看好：我们预计未来 6个月内，行业整体回报高于市场整体水平 5%以上； 

中性：我们预计未来 6个月内，行业整体回报介于市场整体水平－5%与 5%之间； 

看淡：我们预计未来 6个月内，行业整体回报低于市场整体水平 5%以下。 

 

2、公司评级 

买入：我们预计未来 6个月内，个股相对大盘涨幅在 15%以上； 

增持：我们预计未来 6个月内，个股相对大盘涨幅介于 5%与 15%之间； 

持有：我们预计未来 6个月内，个股相对大盘涨幅介于-5%与 5%之间； 

减持：我们预计未来 6个月内，个股相对大盘涨幅介于-5%与-15%之间； 

卖出：我们预计未来 6个月内，个股相对大盘涨幅低于-15%。 
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