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报告要点 

[Table_Summary] 8 月 2 日，公司发布《2022 年度非公开发行 A 股股票预案》。本次非公开发行股票的发行对象

为公司控股股东刘建伟先生，发行价格为 13.92 元/股，拟募集资金总额 6.5 亿元，募集资金净

额拟用于汽车电子全球运营中心建设项目、数智储能项目和补充流动资金。上半年受疫情影响、

成本端压力及供应链短缺对公司经营造成一定的压力，预计下半年公司营收及业绩将呈现逐季

改善趋势。同时公司在汽车电子控制器业务与储能控制器稳步布局，打开新的成长空间。 
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[Table_Rank] 投资评级 买入丨维持 
 

   
[Table_Summary2] 事件描述 

2022年 8月 2日，公司发布《2022年度非公开发行 A股股票预案》。本次非公开发行股票的

发行对象为公司控股股东刘建伟先生，发行价格为 13.92元/股，拟募集资金总额 6.5亿元。 

事件评论 

 拟向控股股东定增 6.5 亿元，彰显实控人对公司未来发展信心。按照公司计划，本次非

公开发行股票拟募集资金总额为 6.5亿元，募集资金净额拟用于汽车电子全球运营中心建

设项目、数智储能项目和补充流动资金，拟使用募集资金金额分别为 2.5 亿元、1 亿元

及 3 亿元。汽车电子全球运营中心建设项目将显著提升公司汽车电子业务的全球服务能

力，整合公司汽车电子业务板块客户开拓、研发资源、供应链渠道；数智储能项目将有效

提升公司在储能变流器、电池管理系统、 数智储能物联网控制系统领域的技术研发能力，

此次定增计划对象为公司控股股东、实际控制人刘建伟先生，显现其对公司定增项目的信

心和支持，公司汽车电子和储能领域业务将为公司打开新的成长空间。 

 整车厂合作持续突破。公司在汽车电子智能控制器业务与国内整车厂的合作持续突破，获

得国内整车厂多个自主研发项目的订单。公司与全球知名汽车电子零部件厂商博格华纳、

尼得科等形成战略合作伙伴关系，此外公司还与海拉、斯坦雷、马瑞利和法雷奥等其他全

球 TIER 1建立了项目合作，在车灯控制器和车身控制器领域进行积极的业务开拓。国内

产业布局方面，公司与国内新势力蔚来、小鹏和理想等整车厂的合作取得了实质性进展，

其中座椅控制、HOD、前后车灯控制和充电桩等部分项目已进入试产或量产阶段。汽车

电子业务作为公司横向拓展布局，在 2021 年达到 1.64 亿的营收，我们预计随着公司产

能的不断扩充，新客户的开拓及新项目的开展，汽车电子业务将迎来新的放量期。 

 发力储能控制器业务，已有批量交付。公司依托在控制器行业多年的经验积累，基于公司

的技术储备和现有客户资源渠道，在电池管理系统（BMS）、储能变流器（PCS）领域进

行布局，提升公司在储能变流器、电池管理系统、数智储能物联网控制系统领域的技术研

发能力，加快产品方案测试进度，缩短产品开发周期。公司依托在控制器行业多年的经验

积累，基于公司技术储备和现有客户资源渠道，在电池管理系统（BMS）、储能变流器

（PCS）领域进行了布局，并结合移动互联技术、网络通讯技术手段在电池管理系统

（BMS）和储能变流器（PCS）产品上搭建了信息化数字平台，为客户提供硬件的解决方

案及配套生产服务，同时提供数据上传、数据分析服务，帮助客户实时了解产品运行状况

并提供解决方案。目前公司已有相关产品进行批量交付。 

 盈利预测及投资建议：公司为智能控制器龙头厂商，上半年受疫情影响、成本端压力及供

应链短缺对公司经营造成一定的压力，预计下半年公司营收及业绩将呈现逐季改善趋势。

同时公司发布定增，在汽车电子控制器业务与储能控制器稳步布局，打开新的成长空间，

业绩有望开始逐步兑现。我们预计公司 2022-2024年归母净利润分别为 6.76、9.07、12.44

亿元，对应 PE估值为 28、21、15倍，维持“买入”评级，持续推荐。 

 

风险提示 

1、上游原材料涨价影响盈利能力； 

2、汽车电子订单落地不及预期。 

 

 

公司基础数据 

[Table_BaseData] 当前股价(元) 20.77 

总股本(万股) 91,402 

流通A股/B股(万股) 80,180/0 

资产负债率 44.07% 

每股净资产(元) 4.03 

市盈率(当前) 36.73 

市净率(当前) 4.71 

近12月最高/最低价(元) 28.81/11.73 

注：股价为 2022 年 8 月 3 日收盘价 

 

 

市场表现对比图(近 12 个月) 

[Table_Chart] 

 
 

资料来源：Wind 

 

相关研究 

[Table_Report] •《和而泰 2022 年一季报点评：多重因素业绩承

压，有望逐季改善》2022-05-01 

•《和而泰 2021 年年报业绩点评：业绩持续增长，

汽车电子储能业务值得期待》2022-02-24 

•《控制器盈利能力显著提升，汽车电子业务明年

有望兑现》2021-10-28 
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财务报表及预测指标 

[Table_Finance] 利润表（百万元）      资产负债表（百万元）     

 2021A 2022E 2023E 2024E   2021A 2022E 2023E 2024E 

营业总收入 5986 7563 9676 12905  货币资金 905 902 1040 1565 

营业成本 4731 5928 7555 10063  交易性金融资产 223 223 223 223 

毛利 1255 1634 2121 2843  应收账款 1313 1653 2118 2823 

％营业收入 21% 22% 22% 22%  存货 1537 1859 2397 3180 

营业税金及附加 21 26 34 45  预付账款 34 38 50 66 

％营业收入 0% 0% 0% 0%  其他流动资产 380 434 471 543 

销售费用 97 122 157 209  流动资产合计 4393 5109 6300 8401 

％营业收入 2% 2% 2% 2%  长期股权投资 2 2 2 2 

管理费用 227 325 435 557  投资性房地产 0 0 0 0 

％营业收入 4% 4% 5% 4%  固定资产合计 1197 1490 1789 2086 

研发费用 286 373 470 631  无形资产 270 349 419 495 

％营业收入 5% 5% 5% 5%  商誉 545 545 545 545 

财务费用 22 2 -15 -32  递延所得税资产 29 29 29 29 

％营业收入 0% 0% 0% 0%  其他非流动资产 706 653 653 653 

加：资产减值损失 -27 -73 -93 -123  资产总计 7143 8178 9737 12211 

信用减值损失 -12 -15 -17 -20  短期贷款 655 200 0 -200 

公允价值变动收益 -4 0 0 0  应付款项 1557 2132 2640 3551 

投资收益 34 39 55 71  预收账款 0 0 0 0 

营业利润 662 807 1082 1490  应付职工薪酬 124 167 208 279 

％营业收入 11% 11% 11% 12%  应交税费 25 40 48 66 

营业外收支 5 0 0 0  其他流动负债 705 825 1034 1343 

利润总额 666 807 1082 1490  流动负债合计 3066 3365 3930 5038 

％营业收入 11% 11% 11% 12%  长期借款 0 0 0 0 

所得税费用 45 71 88 124  应付债券 0 0 0 0 

净利润 621 737 994 1366  递延所得税负债 58 58 58 58 

归属于母公司所有者的净利润 553 676 907 1244  其他非流动负债 72 72 72 72 

少数股东损益 68 61 87 122  负债合计 3196 3494 4059 5168 

EPS（元） 0.61 0.74 0.99 1.36  归属于母公司所有者权益 3609 4285 5192 6436 

现金流量表（百万元）      少数股东权益 338 399 485 608 

 2021A 2022E 2023E 2024E  股东权益 3947 4684 5678 7044 

经营活动现金流净额 166 851 752 1118  负债及股东权益 7143 8178 9737 12211 

取得投资收益收回现金 27 39 55 71  基本指标     

长期股权投资 5 0 0 0   2021A 2022E 2023E 2024E 

资本性支出 -392 -471 -464 -468  每股收益 0.61 0.74 0.99 1.36 

其他 -221 52 0 0  每股经营现金流 0.18 0.93 0.82 1.22 

投资活动现金流净额 -581 -380 -409 -397  市盈率 45.31 28.09 20.92 15.26 

债券融资 0 0 0 0  市净率 6.95 4.43 3.66 2.95 

股权融资 60 0 0 0  EV/EBITDA 32.36 20.72 16.10 11.58 

银行贷款增加（减少） 1076 -455 -200 -200  总资产收益率 7.7% 8.3% 9.3% 10.2% 

筹资成本 -110 -18 -4 4  净资产收益率 15.3% 15.8% 17.5% 19.3% 

其他 -939 0 0 0  净利率 9.2% 8.9% 9.4% 9.6% 

筹资活动现金流净额 88 -474 -204 -196  资产负债率 44.7% 42.7% 41.7% 42.3% 

现金净流量（不含汇率变动影响） -343 -3 139 525  总资产周转率 0.84 0.92 0.99 1.06 

资料来源：公司公告，长江证券研究所 
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投资评级说明 

行业评级 报告发布日后的 12 个月内行业股票指数的涨跌幅相对同期相关证券市场代表性指数的涨跌幅为基准，投资建议的评

级标准为： 

 看    好： 相对表现优于同期相关证券市场代表性指数 

 中    性： 相对表现与同期相关证券市场代表性指数持平 

 看    淡： 相对表现弱于同期相关证券市场代表性指数 

公司评级 报告发布日后的 12个月内公司的涨跌幅相对同期相关证券市场代表性指数的涨跌幅为基准，投资建议的评级标准为： 

 买    入： 相对同期相关证券市场代表性指数涨幅大于 10% 

 增    持： 相对同期相关证券市场代表性指数涨幅在 5%～10%之间 

 中    性： 相对同期相关证券市场代表性指数涨幅在-5%～5%之间 

 减    持： 相对同期相关证券市场代表性指数涨幅小于-5% 

 无投资评级： 由于我们无法获取必要的资料，或者公司面临无法预见结果的重大不确定性事件，或者其他原因，致使

我们无法给出明确的投资评级。 

相关证券市场代表性指数说明：A 股市场以沪深 300 指数为基准；新三板市场以三板成指（针对协议转让标的）或三板做市指数

（针对做市转让标的）为基准；香港市场以恒生指数为基准。 
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