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出口实现高增，加大车载业务布局  [Table_StockCode] 得邦照明(603303.SH) 
 

[Table_InvestRank] 推荐(维持) 
  

核心观点：    

[Table_Summary] 
 事件：得邦照明发布 2021年中报，2021H1年公司实现营业收入24.62

亿元，同比增长 18.13%；实现归母净利润 1.82 亿元，同比增长 5.56%。

Q2 单季度实现营收 12.6 亿元，同比增长 0.97%；实现归母净利润 0.87

亿元，同比变动-14.16%。排除公司剥离及收购因素，公司同口径销

售增长 28.8%，扣非净利润同比增长 1.38%。 

 出口业务实现高增。2021 年上半年公司营收同比增长 18.13%，在

原材料持续上涨和部分元器件短缺、海运费用居高不下且集装箱一

箱难求等困难局面下，子公司得邦进出口实现营收 18.08 亿元，相比

去年同期增长了 20.5%，美洲区域和欧亚区域实现了大幅增长，主要

是因为公司“全球村拓展计划”和“战略客户精准服务”策略显现

成效，在原有核心客户和新客户方面均取得了较好成果。 

 毛利承压，净利稳定。2021H1 公司销售毛利率为 14.87%，同比减

少 6.89PCT，主要原因为原材料价格涨价及销售费用计入营业成本。

公司 2021H1 销售、管理、财务、研发费用同比变动分别为-24.06%/ 

18.76%/-112.97%/1.80%，费用率分别为 2.91%/3.10%/-1.20%/3.03%，

同比变动了-1.61/-0.02/-0.54/-0.49PCT。其中销售费用减少-24%，主

要原因为本期销售运费计入营业成本，去年同期销售运费为 2805 万

元。管理费用提升明显主要原因为本期根据战略规划调整制造基地

产线布局，维修费用和租赁费用分别增长了 782 和 230 万元。财务

费用率降低主要原因为存款利息收入增加所致，公司在汇兑损益方

面与去年基本持平。公司的净利润率为 7.37%，同比减少了 0.89PCT。 

 公司加大车载业务的产品线布局。公司 8 月 6 日发布公告，其子

公司得邦车用照明收到万向一二三的项目定点函，得邦车用照明将

为万向一二三 12PPN001 项目和 48PAU001 项目供应车载电池管理

系统（BMS）的控制器部分，项目涉及金额预计为 12.7 亿元。虽然

由于项目供货时间原因，对公司本年度的业绩影响较小，但长远来

看，对公司未来业绩将产生积极影响。通过项目定点函，还有利于

推动公司与全球知名汽车生产厂商或其供应商建立业务关系，对公

司在车载业务布局和持续快速发展具有重要意义。 

 投资建议：公司根据战略规划进一步聚焦照明主业，积极发展车载

照明业务。受原材料价格和航运等因素影响，我们调整公司

2021-2023 年归母净利润至 4.09、5.31 和 6.91 亿元，对应的 EPS 为

0.86、1.11 和 1.45 元，维持“推荐”评级。 

 风险提示：原材料价格变动的风险；汇率波动的风险；市场竞争加

剧的风险。 
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[Table_Market] 市场数据 2021-08-20 

A 股收盘价(元) 17.58  

股票代码 18.14  

A 股一年内最高价(元) 10.26  

A 股一年内最低价(元) 3427.33  

上证指数 24.51  

市盈率 47694.46  

总股本（万股） 47694.46  

实际流通 A 股（万股） 0.00  

流通 A 股市值(亿元) 83.85 

 00000.00 
 

 

[Table_Chart] [Table_QuotePic] 相对沪深 300 表现图 
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相关研究 

[Table_Research]  
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本人承诺，以勤勉的执业态度，独立、客观地出具本报告，本报告清晰准确地反映本人的研究观点。本人薪酬的任何部分过

去不曾与、现在不与、未来也将不会与本报告的具体推荐或观点直接或间接相关。 
评级标准 

行业评级体系 
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