
证券研究报告·公司点评报告·汽车零部件 

 

东吴证券研究所 

 

 1 / 3 

请务必阅读正文之后的免责声明部分 

 

亚太股份（002284） 
 

2024 年一季度业绩点评：低点已过，业绩加

速释放 

 

 

2024 年 04 月 29 日 

  
证券分析师  黄细里 

执业证书：S0600520010001 
021-60199793 

huangxl@dwzq.com.cn  
  
股价走势 

  
 

市场数据  
收盘价(元) 7.89 

一年最低/最高价 5.09/11.74 

市净率(倍) 2.05 

流通A股市值(百万元) 5,769.28 

总市值(百万元) 5,831.50 
 
 

基础数据  
每股净资产(元,LF) 3.85 

资产负债率(%,LF) 54.95 

总股本(百万股) 739.10 

流通 A 股(百万股) 731.21  
 

相关研究  
《亚太股份(002284)：2023 年三季度

业绩点评：净利润同比高增，线控产

品亟待放量》 

2023-10-30 

《亚太股份(002284)：2023 年半年报

点评：盈利中枢上移，线控产品加速

落地》 

2023-08-24 
  

买入（维持） 
 

[Table_EPS]      盈利预测与估值 2022A 2023A 2024E 2025E 2026E 

营业总收入（百万元） 3,750 3,874 4,603 5,528 6,385 

同比（%） 3.29 3.32 18.80 20.10 15.50 

归母净利润（百万元） 67.92 96.95 194.50 242.59 281.55 

同比（%） 54.71 42.74 100.61 24.72 16.06 

EPS-最新摊薄（元/股） 0.09 0.13 0.26 0.33 0.38 

P/E（现价&最新摊薄） 85.20 59.69 29.75 23.86 20.55 
  

[Table_Tag]  
  
[Table_Summary] 
投资要点 

◼ 公司公告：公司发布 2024 年一季报，业绩符合预期。2024Q1 实现营业
收入 10.22 亿元，同环比+16.16%/-11.80%；实现归母净利润 0.61 亿元，
同比+58.61%，环比扭亏为盈；实现扣非归母净利润 0.52 亿元，同环比
+99.30%/+548.62%。 

 

◼ 摆脱一次性费用影响，24Q1 业绩如期兑现。23Q4 公司归母净利润为 0.0

亿元，主要为可转债到期赎回支付的票面及补偿利息增加导致当季度财
务费用大幅增加所致，表观业绩承压。2024 年 Q1 公司实现归母净利润
0.61 万元，归母净利率为 5.9%，达到 2017 年以来最高水平，预计为产
能利用率提升/原材料价格下降等因素导致。拆分来看，24Q1 公司毛利
率为16.1%，同环比+0.1pct/-0.2pct；期间费用率为12.7%，同环比+1.1pct/-

3.5pct，其中销售费用率/管理费用率/研发费用率/财务费用率分别为
1.9%/5.4%/6.8%/-1.4%，同比分别+0.2pct/-0.0pct/+1.2pct/-0.1pct，环比分
别+0.8pct/+1.0pct/+1.2pct/-6.5pct。 

 

◼ 在手订单饱满，电子+线控产品加速落地。2023 年公司新启动 136 个项
目，其中有 58 个项目涉及汽车电子控制系统产品；公司新量产 93 个项
目，包括了重庆长安、吉利汽车、广汽、合创汽车、一汽红旗、上汽通
用五菱、上汽大通、奇瑞汽车等多个项目。2024 年 Q1 公司获得多个制
动项目定点，One Box 线控制动产品 IBS 加速落地，智能化趋势下线控
制动逐步成为标配，公司作为行业率先一批实现线控制动产品量产的公
司有望打开更大市场。 

 

◼ 盈利预测与投资评级：考虑到公司新产品爬坡仍需时间，我们下调公司
2024/2025 年营收预测为 46/55 亿元（原为 56/67 亿元），预计 2026 年营
业收入为 64 亿元，同比分别+19%/+20%/+16%；下调 2024/2025 年归母
净利润 1.9/2.4 亿元（原为 2.4/3.0 亿元），预计 2026 年归母净利润为 2.8

亿元，同比分别+101%/+25%/+16%，对应 PE 分别为 30/24/21 倍，维持
“买入”评级。 

 

◼ 风险提示：汽车行业销量不及预期；新产品开发不及预期；新客户开拓
不及预期。 
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亚太股份三大财务预测表  

[Table_Finance]           资产负债表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E  利润表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E 

流动资产 4,207 4,947 6,233 6,532  营业总收入 3,874 4,603 5,528 6,385 

货币资金及交易性金融资产 2,358 3,043 3,539 4,239  营业成本(含金融类) 3,229 3,839 4,599 5,299 

经营性应收款项 1,026 1,215 1,722 1,359  税金及附加 22 25 34 41 

存货 794 684 942 927  销售费用 60 69 88 96 

合同资产 0 0 0 0     管理费用 190 221 276 318 

其他流动资产 29 5 30 7  研发费用 237 230 276 325 

非流动资产 2,036 1,940 1,838 1,731  财务费用 51 7 1 (4) 

长期股权投资 114 114 114 114  加:其他收益 33 41 44 51 

固定资产及使用权资产 1,442 1,393 1,310 1,210  投资净收益 4 5 6 6 

在建工程 78 31 12 5  公允价值变动 (1) 0 0 0 

无形资产 152 152 152 152  减值损失 (22) (41) (30) (35) 

商誉 0 0 0 0  资产处置收益 0 1 0 0 

长期待摊费用 0 0 0 0  营业利润 100 217 272 333 

其他非流动资产 249 249 249 249  营业外净收支  0 8 11 0 

资产总计 6,243 6,887 8,072 8,263  利润总额 100 225 284 333 

流动负债 3,302 3,703 4,595 4,453  减:所得税 3 23 31 40 

短期借款及一年内到期的非流动负债 1,322 1,622 1,822 1,922  净利润 97 203 253 293 

经营性应付款项 1,884 1,970 2,640 2,377  减:少数股东损益 0 8 10 12 

合同负债 11 19 23 26  归属母公司净利润 97 194 243 282 

其他流动负债 85 93 111 128       

非流动负债 140 180 220 260  每股收益-最新股本摊薄(元) 0.13 0.26 0.33 0.38 

长期借款 0 0 0 0       

应付债券 0 40 80 120  EBIT 147 286 308 367 

租赁负债 0 0 0 0  EBITDA 386 487 515 579 

其他非流动负债 140 140 140 140       

负债合计 3,442 3,883 4,815 4,713  毛利率(%) 16.66 16.60 16.80 17.00 

归属母公司股东权益 2,786 2,980 3,223 3,505  归母净利率(%) 2.50 4.23 4.39 4.41 

少数股东权益 15 23 33 45       

所有者权益合计 2,801 3,004 3,257 3,550  收入增长率(%) 3.32 18.80 20.10 15.50 

负债和股东权益 6,243 6,887 8,072 8,263  归母净利润增长率(%) 42.74 100.61 24.72 16.06 

           

           

现金流量表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E  重要财务与估值指标 2023A 2024E 2025E 2026E 

经营活动现金流 709 508 431 754  每股净资产(元) 3.77 4.03 4.36 4.74 

投资活动现金流 672 (91) (88) (98)  最新发行在外股份（百万股） 739 739 739 739 

筹资活动现金流 (750) 268 153 44  ROIC(%) 3.30 5.86 5.58 6.02 

现金净增加额 630 685 497 700  ROE-摊薄(%) 3.48 6.53 7.53 8.03 

折旧和摊销 238 201 207 212  资产负债率(%) 55.13 56.39 59.66 57.04 

资本开支 (171) (96) (93) (105)  P/E（现价&最新股本摊薄） 59.69 29.75 23.86 20.55 

营运资本变动 260 5 (128) 125  P/B（现价） 2.08 1.94 1.80 1.65 

数据来源:Wind,东吴证券研究所，全文如无特殊注明，相关数据的货币单位均为人民币，预测均为东吴证券研究所预测。  
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