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主要数据

2021 年 8 月 5 日

收盘价(元) 53.99
总市值（亿元） 1409.00
总股本(亿股) 26.10
流通股本(亿股) 20.03
ROE（TTM） 13.65%
12月最高价(元) 62.92
12月最低价(元) 25.81

股价走势

资料来源：东莞证券研究所，Wind

相关报告

事件：福耀玻璃发布2021年中报，2021年H1公司实现营收115.43亿元，同比增

长42.14%；归母净利润17.69亿元，同比增长83.54%。

点评：

 2021H1营收及归母净利润均实现大幅增长。2021年H1公司实现营收

115.43亿元，同比增长42.14%，主要因为汽车市场复苏以及公司加大营销

力度。2021年H1公司实现归母净利润17.69亿元，同比大幅增长83.54%，

主要因为能够有效控制成本，使得营业成本增长幅度小于收入增长幅度。

 管理费用率改善明显，盈利能力逐步增强。公司2021年H1的管理费用率

为8.95%，同比下降3.28pct，管理费用为10.33亿元，小幅增长4.05%，管

理费用率改善明显。而且，公司注销福耀国际，并整合FYSAM饰件、

FYSAM德国两家子公司，将有利于提高运营效率，进一步降低管理成本。

盈利能力方面，2021年H1公司毛利率为40.61%，同比增加4.87pct；净利

率为15.31%，同比增加3.45pct，提升幅度较大，盈利能力逐步增强。

 营销促进业绩增长，研发保障长期发展。公司2021年H1的销售费用率为

7.52%，销售费用为8.68亿元，同比大增41.66%，主要因为一方面公司加

大了营销力度，另一方面营收增加导致运费及包装费等费用增加。公司

2021年H1的研发费用率为4.09%，研发费用为4.72亿元，同比大增43.47%，

主要因为公司加强研发项目管理，持续的研发投入或将推动公司技术升级

及产品附加值提升，保障公司的长期发展。

 高附加值产品占比持续提升，新业务有望贡献业绩增量。公司持续推动汽

车玻璃技术变革，朝“安全舒适、节能环保、造型美观、智能集成”方向

发展，天幕、隔热、隔音、抬头显示、可调光、防紫外线、憎水、太阳能、

包边模块化等高附加值产品占比持续提升，2020年占比较2019年上升2.64
个百分点。另外，公司2019年收购德国SAM，进军铝饰件业务，随着资

源整合过程的推进，新业务有望贡献业绩增量。

 投资建议：维持推荐评级。预计公司2021-2023年EPS分别为1.50元、1.84
元、2.19元，对应PE分别为36倍、29倍、25倍，维持推荐评级。

 风险提示。汽车产销量不及预期，市场竞争加剧，产品价格下降，汇率

大幅波动等。
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表 1：公司盈利预测简表

科目（百万元） 2020A 2021E 2022E 2023E
营业总收入 19907 23782 27405 31290
营业总成本 17101 19548 22122 24935

营业成本 12042 14162 16052 18161

营业税金及附加 198 226 260 297

销售费用 1474 1712 1973 2253

管理费用 2077 2259 2466 2660

研发费用 816 951 1096 1252

财务费用 494 238 274 313

其他经营收益 461 375 375 375
公允价值变动净收益 (1) 0 0 0

投资净收益 71 75 75 75

其他收益 353 300 300 300

营业利润 3267 4608 5657 6730
加 营业外收入 58 0 0 0

减 营业外支出 215 0 0 0

利润总额 3110 4608 5657 6730

减 所得税 511 691 849 1009

净利润 2598 3917 4809 5720
减 少数股东损益 (2) 0 0 0

归母公司所有者的净利润 2601 3917 4809 5720

基本每股收益(元) 1.00 1.50 1.84 2.19

数据来源：Wind，东莞证券研究所
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东莞证券研究报告评级体系：

公司投资评级

推荐 预计未来 6个月内，股价表现强于市场指数 15%以上

谨慎推荐 预计未来 6个月内，股价表现强于市场指数 5%-15%之间

中性 预计未来 6个月内，股价表现介于市场指数±5%之间

回避 预计未来 6个月内，股价表现弱于市场指数 5%以上

行业投资评级

推荐 预计未来 6个月内，行业指数表现强于市场指数 10%以上

谨慎推荐 预计未来 6个月内，行业指数表现强于市场指数 5%-10%之间

中性 预计未来 6个月内，行业指数表现介于市场指数±5%之间

回避 预计未来 6个月内，行业指数表现弱于市场指数 5%以上

风险等级评级

低风险 宏观经济及政策、财经资讯、国债等方面的研究报告

中低风险 债券、货币市场基金、债券基金等方面的研究报告

中风险 可转债、股票、股票型基金等方面的研究报告

中高风险 科创板股票、新三板股票、权证、退市整理期股票、港股通股票等方面的研究报告

高风险 期货、期权等衍生品方面的研究报告

本评级体系“市场指数”参照标的为沪深 300 指数。
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