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 公司是国内规模最大、生产研发能力最强的专业从事汽车及其他交通

工具座椅面料以及其他内饰面料和车内饰面料用有色差别化涤纶丝的研

发、生产和销售的高新技术企业，也是中国汽车零部件内饰件行业龙头企

业。公司是国内唯一一家具备汽车内饰面料完整产业链的企业，具有“汽

车内饰面料用有色丝差别化涤纶丝生产—织造—（染色）—后整理—复合

—剪裁—汽车内饰面料成品”的完整产业链。公司拥有国内汽车内饰面料

生产企业中唯一的交通车辆内饰织物省级工程技术研究中心和省级博士后

科研工作站，公司研发中心获得了上海通用、奇瑞汽车、神龙汽车等整车

厂测试项目认可证书，是德国大众在国内唯一的全球汽车内饰面料供应商，

也是我国产业用纺织品行业协会中国车用纺织品行业标准的制订发起单

位。 

投资亮点 

 公司所处细分行业进入壁垒较高，公司是国内此行业龙头。汽车内饰

面料由于汽车制造商严格的配套供应商体系而令其有着较高的进入壁

垒，目前行业集中度高，少数几家大规模的企业提供了将近 88.35%的

市场供给，公司专业从事中高档汽车内饰面料生产企业，竞争环境相

对宽松，公司目前市场占有率将近 30%，位于行业龙头地位，公司产

能利用率将近 100%，产品供不应求，公司扩募资金项目投产后能够继

续扩大公司市场竞争力和更好满足市场需求，未来三年收入保持 35%

的增速值得期待，由于公司产品良好的盈利能力，未来三年净利润增

长率保持 30%到 40%的增速也非常值得期待。 

 公司具有完整的产业链，不仅是国内第一，也位居世界第一。公司是

国内唯一一家具备“汽车内饰面料用有色丝差别化涤纶丝生产-织造-

（染色）-后整理-复合-剪裁-汽车内饰面料成品"完整产业链的企业，

产业链的完整不仅是国内唯一，在世界也是唯一。具有较高的内部协

同效应。 

 技术领先和市场领先使得公司具有客户覆盖面广的优势。公司是国内

外 40 多家大型知名汽车制造商的内饰面料供应商，尤其是上海大众和

一汽大众。公司也是国内唯一批量出口的汽车内饰面料供应商，并于

2008 年打破了日系汽车由日系供应商独家供货局面，成功成为东方日

产相关汽车内饰纱线供应商。 
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 公司未来发展市场空间广阔。2000年到2009年我国汽车产量复合增长

率达到23.46%，而我国汽车每千人拥有量只有50辆，和世界水平每千

人拥有135辆的水平相比，差距很大。未来5年我国汽车产量 复合增

长率增速达到20%将值得期待。公司作为国内汽车内饰面料龙头，将

充分销售汽车行业增速所带来的盛宴。另外公司还可能享有以下市场

机遇：1、替代进口空间较大；2、有色丝投产后提升附加值；3、国

际市场；4、废料回收，循环经济；4、相应用领域扩展，如高铁、航

天等。 

 公司产能目标是从1台发展到1000台，产量从2000米发展到1亿米。目

前公司拥有机器222台，产量为1277米 

 风险因素：（1）主要原材料PET聚酯切片和色母粒切片波动风险。 

 盈利预测与估值：在公司未来三年营业收入平均增长率 达到35%的

预计下，公司税后净利润率基本保持在14%的水平下，我们给予公司

2010年每股收益为0.52元，2011年后半年募投投产，2011年每股收益

为0.71元，2012年有色丝达产，给予每股收益为0.99元。公司处于纺

织服装和汽车零配件之间，我们认为应该给予公司25到30倍的PE，我

们认为公司合理价值区间应为18-25元之间。建议积极申购。上市后

如在价值之下，积极买入。 

 

 

 

图表1：公司募投项目资金和建设期及新增产能 

项目名称 金额（万元） 项目建设期 

2011 年达产

后新增产能

（万米） 

2012 年

达产后

新增产

能（吨） 

引进无梭织机生产高档汽

车内饰面料项目 
15409.3 1 年 874 

 

汽车装饰用有色差别化纤

维生产项目 
10908.2 1.75 年 

 
3960 

资料来源：公司公开资料  山西证券研究所 
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图表2：公司主要产品2010年中报营业收入构成图 

 

资料来源：公司公开资料  山西证券研究所 

图表3：公司主要产品2010年中报毛利率情况 

 

资料来源：公司公开资料  山西证券研究所 
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投资评级的说明： 

 

——报告发布后的 6 个月内上市公司股票涨跌幅相对同期上证指数/深证成指的涨跌幅为基准 

 

——股票投资评级标准：  

 

买入：  相对强于市场表现 20%以上 

增持：  相对强于市场表现 5～20%      

中性：  相对市场表现在-5%～+5%之间波动 

减持：  相对弱于市场表现 5%以下 

 

 

 

——行业投资评级标准： 

 

看好：  行业超越市场整体表现 

中性：  行业与整体市场表现基本持平 

看淡：  行业弱于整体市场表现 
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整性。在任何情况下，本报告中的信息或所表述的意见并不构成对任何人的投资建议。在任何情况下，本公司不

对任何人因使用本报告中的任何内容所引致的任何损失负任何责任。本报告所载的资料、意见及推测仅反映本所
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