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[Table_Title] 可选消费 汽车与汽车零部件 

一季报速评：业绩如期高增，逐季加速可待 

 
 [Table_Summary]  

 事件。一季报业绩情况：营收 9.7 亿元，同比增长 19%，归母净

利润 0.76 亿，同比增长 38%。 

 营收高速增长。2018 年一季度公司实现营收 9.7 亿，同比增长

18.5%。吉利和上汽自主是公司的核心客户，共占公司营收比例超过

50%。随着吉利和上汽自主的新车型上市，公司 2～4季度的营收增速

有望进一步提高。 

 成本管控效果显著。在石油价格上涨幅度超过 40%的行业背景下，

公司 18 年一季度毛利率 22.3%，同比 17 年一季度有所提高。在目前

的石油价格水平下，公司的原材料成本依然可控。另外公司规模效应

显著，一季度三项费用共占营收比例小幅下降。 

 一季度盈利创新高。2018 年一季度公司实现归母净利润 0.76 亿，

同比增长 38%；实现扣非后归母净利润 0.74 亿，同比增长 34%；净利

率达到 7.8%。 

 现金流大幅改善。2018 年一季度公司销售商品、提供劳务收到的

现金与营业收入的比例提高到 0.73。经营活动产生的现金流量净额达

到 1.63 亿。 

 投资建议。我们上调公司盈利预测，预计公司 2018、2019 年归

母净利润分别为 3.5 亿和 4.6 亿，对应目前的估值分别是 17 倍和 13

倍，维持 “买入”评级。 

 风险提示。汽车销量不达预期。 

[Table_ProfitInfo] [Table_ProfitInfo]  盈利预测和财务指标 

  2017 2018E 2019E 2020E 

营业收入(百万元) 3,095 3,954 5,085 6,542 

同比 80.91% 27.75% 28.61% 28.66% 

归母净利润(百万元） 250 354 464 596 

同比 120.07% 41.64% 30.92% 28.58% 

EPS(元) 1.65 2.18 2.86 3.68 

PE 22.10 17.09 13.05 10.15 

资料来源：Wind，太平洋证券研究院 
 

 走势比较 

 
上汽自主 2016 年以来销量开始放

量，核心口碑车型 RX5 是上汽自主

崛起的关键所在，而新泉是 RX5 的

全套内饰供应商，RX5 前瞻的内饰设

计和优秀的做工是其核心卖点，因

此可以说 RX5 的成功新泉内饰立下

汗马功劳。[Table_Info] 

 股票数据 

总股本/流通(百万股) 162/67 

总市值/流通(百万元) 6,033/2,476 

12 个月最高/最低(元) 52.79/20.17 
 
[Table_ReportInfo] 相关研究报告：  

新泉股份（603179）《【太平洋汽车】

新泉股份 2017 年报点评：自主强势

崛起，公司高速成长》--2018/03/26 
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图表 1：近三年一季度营业收入（亿元）  图表 2：近三年一季度毛利率 

 

 

 

资料来源：Wind，太平洋研究院整理  资料来源：Wind，太平洋研究院整理 

   

 

图表 3：近三年一季度三项费用占比  图表 4：近三年一季度归母净利润（亿元） 

 

 

 

资料来源：Wind，太平洋研究院整理  资料来源：Wind，太平洋研究院整理 

 

 

  

图表 5：近三年一季度净利率  图表 6：近三年一季度经营活动现金流量（亿元） 

 

 

 
资料来源：Wind，太平洋研究院整理  资料来源：Wind，太平洋研究院整理 
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资产负债表 2017 2018E 2019E 2020E 
 

利润表 2017 2018E 2019E 2020E 

货币资金 192 299 465 720  
营业收入 

3095 3954 5085 6542 

应收和预付款项 661 873 1065 1407  
营业成本 2335 2957 3800 4892 

存货 591 877 1034 1391  
营业税金及附加 17 20 27 34 

其他流动资产 724 638 994 1156  
销售费用 187 244 311 402 

流动资产合计 2169 2687 3558 4675 
 

管理费用 233 310 390 507 

长期股权投资 0 0 0 0  
财务费用 5 0 0 0 

投资性房地产 0 0 0 0  
资产减值损失 6 0 0 0 

固定资产 561 591 643 666  
投资收益 0 0 0 0 

在建工程 101 150 207 260  
公允价值变动 0 0 0 0 

无形资产开发支出 115 135 153 171  
营业利润 

313 424 557 708 

长期待摊费用 0 

   
 

其他非经营损益 -19 -14 -16 -15 

其他非流动资产 949 1048 1176 1270  
利润总额 

294 410 541 693 

资产总计 
3119 3735 4734 5944  

所得税 44 55 77 96 

短期借款 120 120 120 120  
净利润 

250 354 464 596 

应付和预收款项 1041 1317 1629 2138  
少数股东损益 0 0 0 0 

长期借款 0 0 0 0  
归母股东净利润 

250 354 464 596 

其他负债 617 643 927 1083  
     

负债合计 
1778 2080 2676 3341  

主要财务比率 2016 2017E 2018E 2019E 

股本 162 162 162 162  
毛利率 24.57% 25.22% 25.27% 25.23% 

资本公积 741 741 741 741  
销售净利率 8.08% 8.96% 9.12% 9.12% 

留存收益 501 815 1218 1764  
销售收入增长率 80.91% 27.75% 28.61% 28.66% 

归母公司股东权益 1341 1655 2058 2604  
EBIT 增长率 108.17% 37.37% 31.92% 28.09% 

少数股东权益 0 0 0 0  
净利润增长率 120.07% 41.64% 30.92% 28.58% 

股东权益合计 
1341 1655 2058 2604  

ROE 18.66% 21.41% 22.54% 22.91% 

负债和股东权益 
3119 3735 4734 5944  

ROA 8.02% 9.49% 9.80% 10.03% 

     
 

ROIC 20.10% 24.08% 27.16% 29.84% 

现金流量表 2017 2018E 2019E 2020E 
 

EPS(X) 1.65 2.18 2.86 3.68 

经营性现金流 28 286 430 517  
PE(X) 22.10 17.09 13.05 10.15 

投资性现金流 -348 -180 -223 -202  
PB(X) 4.41 3.66 2.94 2.33 

融资性现金流 362 0 -41 -61  
PS(X) 1.91 1.53 1.19 0.93 

现金增加额 0 0 0 0  
EV/EBITDA(X) 16.60 12.32 9.22 6.96 

资料来源：WIND，太平洋证券 
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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； 

销 售 团 队 
[Table_Team] 职务 姓名 手机 邮箱 

销售负责人 王方群 13810908467 wangfq@tpyzq.com 

北京销售总监 王均丽 13910596682 wangjl@tpyzq.com 

北京销售 袁进 15715268999 yuanjin@tpyzq.com 

北京销售 成小勇 18519233712 chengxy@tpyzq.com 

北京销售 李英文 18910735258 liyw@tpyzq.com 

北京销售 孟超 13581759033 mengchao@tpyzq.com 

北京销售 张小永 18511833248 zhangxiaoyong@tpyzq.com 

上海销售副总

监 
陈辉弥 13564966111 chenhm@tpyzq.com 

上海销售 洪绚 13916720672 hongxuan@tpyzq.com 

上海销售 李洋洋 18616341722 liyangyang@tpyzq.com 

上海销售 宋悦 13764661684 songyue@tpyzq.com 

上海销售 张梦莹 18605881577 zhangmy@tpyzq.com 

广深销售副总

监 
张茜萍 13923766888 zhangqp@tpyzq.com 

广深销售 王佳美 18271801566 wangjm@tpyzq.com 

广深销售 胡博涵 18566223256 hubh@tpyzq.com 

广深销售 查方龙 18520786811 zhafl@tpyzq.com 

广深销售 张卓粤 13554982912 zhangzy@tpyzq.com 

广深销售 杨帆 13925264660 yangf@tpyzq.com 
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重要声明 

太平洋证券股份有限公司具有证券投资咨询业务资格，经营证券业务许可证编号 13480000。 

本报告信息均来源于公开资料，我公司对这些信息的准确性和完整性不作任何保证。负责准备本

报告以及撰写本报告的所有研究分析师或工作人员在此保证，本研究报告中关于任何发行商或证券所

发表的观点均如实反映分析人员的个人观点。报告中的内容和意见仅供参考，并不构成对所述证券买

卖的出价或询价。我公司及其雇员对使用本报告及其内容所引发的任何直接或间接损失概不负责。我

公司或关联机构可能会持有报告中所提到的公司所发行的证券头寸并进行交易，还可能为这些公司提

供或争取提供投资银行业务服务。本报告版权归太平洋证券股份有限公司所有，未经书面许可任何机

构和个人不得以任何形式翻版、复制、刊登。任何人使用本报告，视为同意以上声明。 


