
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 

 

福耀玻璃（600660） 
 

2024 年半年度业绩快报点评：2024Q2 业绩

超预期，汽玻龙头持续向上 

 

 

2024 年 08 月 01 日 

  
证券分析师  黄细里 

执业证书：S0600520010001 
021-60199793 

huangxl@dwzq.com.cn 

证券分析师  刘力宇 

执业证书：S0600522050001 

 liuly@dwzq.com.cn  
  
股价走势 

  
 

市场数据  
收盘价(元) 43.15 

一年最低/最高价 35.90/52.18 

市净率(倍) 3.43 

流通A股市值(百万元) 86,428.86 

总市值(百万元) 112,610.43 
 
 

基础数据  
每股净资产(元,LF) 12.59 

资产负债率(%,LF) 44.95 

总股本(百万股) 2,609.74 

流通 A 股(百万股) 2,002.99  
 

相关研究  
《福耀玻璃(600660)： 2024 年一季报

点评：Q1 业绩超预期，汽玻龙头全球

化进程加速》 

2024-04-26 

《福耀玻璃(600660)：2023 年报点评：

Q4 业绩持续高增，量价双升催化强兑

现》 

2024-03-16 
 

 

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） 28099 33161 39597 46091 53892 

同比（%） 19.05 18.02 19.41 16.40 16.92 

归母净利润（百万元） 4756 5629 7004 8245 9586 

同比（%） 51.16 18.37 24.43 17.71 16.27 

EPS-最新摊薄（元/股） 1.82 2.16 2.68 3.16 3.67 

P/E（现价&最新摊薄） 23.68 20.00 16.08 13.66 11.75 
  

[Table_Tag]  
  
[Table_Summary] 
投资要点 

 事件：公司发布 2024 年半年度业绩快报。2024 年上半年公司实现营业
收入 183.40 亿元，同比增长 22.01%；实现归母净利润 34.99 亿元，同
比增长 23.35%。其中，2024Q2 单季度公司实现营业收入 95.04 亿元，
同比增长 19.11%，环比增长 7.56%；实现归母净利润 21.11 亿元，同比
增长 9.83%，环比增长 52.09%。公司 2024Q2 业绩超出我们的预期。 

 2024Q2 业绩超预期，盈利能力环比提升。收入端，公司 2024Q2 单季度
实现营业收入 95.04 亿元，同比增长 19.11%，环比增长 7.56%。利润端，
公司 2024Q2 单季度实现归母净利润 21.11 亿元，同比增长 9.83%，环
比增长 52.09%；对应 2024Q2 单季度归母净利率为 22.21%，同比微降
1.88 个百分点，环比提升 6.50 个百分点。此外，2024H1 同比来看存在
部分因素影响：1）2024H1 汇兑损失 0.14 亿元，2023H1 汇兑收益 5.99

亿元；2）2024H1 太原金诺实业有限公司终止履行北京福通剩余 24%股
权转让减少投资收益 2.12 亿元。若还原汇兑损益及投资收益的影响，公
司 2024H1 利润总额同比高增 59.95%。我们预计公司业绩实现同环比高
增主要系公司作为全球汽玻行业龙头，全球市场份额和单车配套ASP 持
续提升，盈利能力进一步增强。 

 全球汽车玻璃行业龙头，份额提升+单车 ASP 增长推动公司持续发展向
上。1）份额方面，全球汽玻行业格局集中，三家主要竞争对手汽玻业务
盈利水平均处在较低水平，资本开支和业务扩张的意愿较低。而福耀汽
玻业务盈利能力远超对手，且正处于第三轮资本开支周期，随着后续美
国扩产项目、福清出口基地和福耀合肥基地等产能陆续释放，公司全球
份额有望实现进一步提升。2）单车 ASP 方面，随着汽车智能化的持续
发展，汽车玻璃的功能也在持续升级，HUD 前挡、全景天幕（集成镀
膜、调光等功能）、双层边窗等高附加值产品渗透率的提升持续推动汽
玻行业和公司单车配套价值量增长。 

 盈利预测与投资评级：考虑到公司 2024Q2 盈利能力提升超预期，我们
将公司 2024-2026年的归母净利润预测从 68.41亿元/78.41亿元/89.30亿
元上调至 70.04 亿元/82.45 亿元/95.86 亿元，对应的 EPS 分别为 2.68 元、
3.16 元、3.67 元，市盈率分别为 16.08 倍、13.66 倍、11.75 倍，维持“买
入”评级。 

 风险提示：原材料/能源成本以及海运费用上涨超预期；客户销量不及预
期；下游竞争加剧。  
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福耀玻璃三大财务预测表  

[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 33,536 40,502 48,904 59,281  营业总收入 33,161 39,597 46,091 53,892 

货币资金及交易性金融资产 18,524 23,141 28,762 35,776  营业成本(含金融类) 21,424 24,989 29,053 33,953 

经营性应收款项 9,127 10,255 12,306 14,172  税金及附加 240 261 304 356 

存货 5,144 6,642 7,349 8,806  销售费用 1,539 1,742 2,014 2,344 

合同资产 0 0 0 0     管理费用 2,486 2,930 3,411 3,988 

其他流动资产 741 464 488 527  研发费用 1,403 1,663 1,936 2,263 

非流动资产 23,094 24,379 25,727 26,726  财务费用 (687) (277) (277) (269) 

长期股权投资 182 158 112 77  加:其他收益 263 300 300 300 

固定资产及使用权资产 15,584 17,270 18,843 20,034  投资净收益 (6) (120) (5) (5) 

在建工程 4,766 4,313 4,078 3,873  公允价值变动 (2) (2) (2) (2) 

无形资产 1,316 1,356 1,412 1,460  减值损失 (222) (60) (60) (70) 

商誉 155 155 155 155  资产处置收益 2 1 1 1 

长期待摊费用 551 551 551 551  营业利润 6,791 8,408 9,884 11,481 

其他非流动资产 541 576 576 576  营业外净收支  (75) (70) (70) (70) 

资产总计 56,630 64,881 74,632 86,007  利润总额 6,716 8,338 9,814 11,411 

流动负债 15,103 16,207 17,655 19,374  减:所得税 1,087 1,334 1,570 1,826 

短期借款及一年内到期的非流动负债 5,616 5,333 4,873 4,516  净利润 5,629 7,004 8,244 9,585 

经营性应付款项 5,523 6,021 7,245 8,324  减:少数股东损益 0 (1) (1) (1) 

合同负债 979 1,241 1,403 1,664  归属母公司净利润 5,629 7,004 8,245 9,586 

其他流动负债 2,985 3,613 4,134 4,871       

非流动负债 10,116 10,150 10,150 10,150  每股收益-最新股本摊薄(元) 2.16 2.68 3.16 3.67 

长期借款 8,513 8,513 8,513 8,513       

应付债券 0 0 0 0  EBIT 6,286 8,061 9,538 11,141 

租赁负债 407 407 407 407  EBITDA 8,808 10,257 11,915 13,729 

其他非流动负债 1,196 1,230 1,230 1,230       

负债合计 25,219 26,358 27,805 29,525  毛利率(%) 35.39 36.89 36.97 37.00 

归属母公司股东权益 31,426 38,539 46,843 56,499  归母净利率(%) 16.98 17.69 17.89 17.79 

少数股东权益 (15) (16) (16) (17)       

所有者权益合计 31,411 38,523 46,827 56,482  收入增长率(%) 18.02 19.41 16.40 16.92 

负债和股东权益 56,630 64,881 74,632 86,007  归母净利润增长率(%) 18.37 24.43 17.71 16.27 

           

           

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 7,625 8,180 9,882 11,033  每股净资产(元) 12.04 14.77 17.95 21.65 

投资活动现金流 (4,449) (3,318) (3,800) (3,660)  最新发行在外股份（百万股） 2,610 2,610 2,610 2,610 

筹资活动现金流 (2,280) (244) (459) (358)  ROIC(%) 12.16 13.72 14.13 14.34 

现金净增加额 1,113 4,618 5,623 7,016  ROE-摊薄(%) 17.91 18.18 17.60 16.97 

折旧和摊销 2,522 2,196 2,377 2,587  资产负债率(%) 44.53 40.62 37.26 34.33 

资本开支 (4,382) (3,538) (3,841) (3,689)  P/E（现价&最新股本摊薄） 20.00 16.08 13.66 11.75 

营运资本变动 (807) (1,278) (874) (1,285)  P/B（现价） 3.58 2.92 2.40 1.99 

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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