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原材料/基础化工材料与制品 2009 年 4 月 12 日

投资要点： 

 2008 年，公司共实现营收 10.46 亿元、利润总额 4904.48 万元、

归属于上市公司股东的净利润 4722.33 万元，分别同比增长

46.73%、32.18%、35.53%。公司的业绩符合我们的预期。 

 公司高分子减振降噪弹性元件共实现营收 6.36 亿元，占总营收

的 60.8%，同比增长 47.68%。弹性元件营收大幅增长主要是因

为城轨线路产品和桥梁支座产品销售收入大幅增加所致。2009
年，在国家大力投资铁路建设的大背景下，公司弹性元件的营

收仍有望维持高速增长。 

 特种涂料及绝缘制品的营收为 5927.46 万元，同比减少 11.12%，

但是由于新增风电绝缘制品的利润较高使该类产品的毛利率增

加了 9.9 个百分点。2009 年，充填式垫板、填充环氧树脂和 CA
砂浆及专用沥青乳液等高铁特种材料仍有可能给公司业绩提升

带来惊喜。 

 特种工程塑料制品实现营收 1.05 亿元， 同比增加 49.86%。该

类产品营收大幅增加主要是铁道器材产品销售收入增加造成

的。公司正在建设万吨级改性工程塑料生产线项目，如果项目

建成，该类制品的盈利能力将进一步加强。 

 风电电机及大功率牵引电机用电磁线等新产品的开发使电磁线

产品的营收达到 2.09 亿元，同比增长 43.83%。主要原材料铜价

格的下降使电磁线产品毛利率同比提高了 1.93个百分点。未来，

电磁线产品的营收仍有望快速增长。 

 公司与德国 Aerodyn 公司签订协议引进风力发电机叶片生产

技术，并与国防科技大学合作，成功试制出 750KW24 米和

1.5MW40.3 米两款叶片，并与南车株洲电力机车研究所有限公

司、浙江华仪、浙江运达、金风科技等整机制造商完成叶片校

核，分别签署了战略合作协议或叶片装机考核意向。风电叶片

项目极有可能成为公司营收新的增长点。 

 未来几年，公司将重点确保风电叶片、绝缘公司提质扩能、弹

性元件扩能及万吨级改性材料等四个重大战略项目的建设。由

于所处铁路装备制造行业在未来几年内的景气度较高，公司仍

将维持快速发展的态势。 
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时代新材 A股指数

 

市场数据 2009-4-17

收盘价： 14.07 元

52 周最高价： 15.00 元

52 周最低价： 6.36 元

平均持仓成本： 13.70 元

 

基本数据 2008Q4 

总股本（万股）： 20,436

流通 A股（万股）： 20,436

每股收益（元）： 0.23

每股净资产（元）： 2.15

每股经营现金流（元）： 0.35

市净率： 6.54
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受铁路项目的立项、开工、进度等限制，具有一定的不确定性。公

司是风电叶片市场的新入者，风电叶片产品的市场表现还有待于观

察。 

 

业绩预测： 

 主营收入   
(万元) 

增长率 
(%) 

归属母公

司净利润 
(万元) 

增长率

(%) 
EPS
(元)

ROE
(%) 

市盈率

(倍)  

2008 104,581 46.73 4,722 35.53 0.23 10.72 61.17
2009E 140,470 34.32 8,610 82.34 0.42 33.50
2010E 178,863 27.33 10,554 22.58 0.51 27.59
2011E 214,868 20.13 12,559 19.01 0.61 23.07 
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投资评级说明: 

行业投资评级分为:优于大势、同步大势、落后大势。 

优于大势：在未来 6—12 个月内，行业指数的收益超越市场平均收益； 

同步大势：在未来 6—12 个月内，行业指数的收益与市场平均收益基本持平；  

落后大势：在未来 6—12 个月内，行业指数的收益落后于市场平均收益。 

 

公司投资评级分为:推荐、谨慎推荐、中性、回避。 

推    荐：在未来 6—12 个月内，股票的持有收益超过市场平均收益 15%以上； 

谨慎推荐：在未来 6—12 个月内，股票的持有收益超过市场平均收益 5—15%； 

中    性：在未来 6—12 个月内，股票的持有收益在市场平均收益±5%之间； 

回    避：在未来 6—12 个月内，股票的持有收益低于市场平均收益 5%以上。 
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