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华域汽车(600741)年报点评 
——受益主要客户销量稳健增长 

推荐 

        维持评级 

可选消费/汽车与零部件 发布时间：2012 年 3 月 26 日  

投资要点： 

 2011 年，公司累计实现营业收入 522.99 亿元，同比增长 16.67%，

实现归属于股东的净利润 29.90 亿元，同比增长 17.10%，实现每股

收益 1.16 元，每股经营活动现金流净额 1.79 元。每 10 股派送现金

红利 3 元（含税）。 

 公司目前直接投资汽车零部件企业 28 家，拥有国内最为完善的独

立供应汽车零部件体系，主要业务覆盖汽车内外饰、金属成形及模

具、功能件、电子电器、热加工和新能源等。 

 公司以“零级化、中性化、国际化”为战略目标，客户涵盖国内主要

乘用车厂商，已与上海大众、一汽大众、上海通用、上海汽车、神

龙汽车、长安福特、北汽福田、北京现代、东风日产、广汽集团、

长城汽车、江淮汽车等整车企业建立了较为稳固的长期合作关系。

 公司的内饰、车灯、汽车电子、油箱系统等产品已进入欧、美、韩、

澳及东南亚等地区市场。 

 尽管公司已与诸多整车企业建立了稳固的长期合作关系，但考虑到

公司目前的 60%左右的营业收入来源于跟上海大众、上海通用等上

汽集团旗下整车企业供货，业绩与上汽集团（600104）的相关度较

高，因此判断公司的投资价值表面上很复杂，实质上很简单。 

 报告期内，公司销售费用与去年基本持平，但管理费用增加了 7.8
亿元，同比增长 26.88%，主要是因为人员工资的提升和研发费用的

增加。 

 根据行业和公司经营状况，我们预测 2012-2013 年 EPS 分别为 1.26
元、1.61 元。按 3 月 23 日收盘价 9.85 元计算，PE 分别为 7.52 倍、

6.48 倍，市净率为 1.54 倍，估值优势明显，维持公司“推荐”的投资

评级。 

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) 

红利

收益

率(%)
2010A 4,482,700 78.63 255,400 64.19 0.99 9.95
2011A 5,229,900 16.67 299,000 17.10 1.16 8.49
2012E 5,900,000 12.81 338,318 13.15 1.31 7.52
2013E 6,800,000 15.25 390,758 15.50 1.52 6.48 
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市场数据 2012-3-23

收盘价： 9.85 元

52 周最高价： 13.42 元

52 周最低价： 8.13 元

平均持仓成本： 10.36 元 

基本数据 2010Q4 

总股本（万股）： 258,320

流通 A 股（万股）： 258,320

每股收益（元）： 1.16

每股净资产（元）： 6.41

每股经营现金流（元）： 1.79

市净率： 1.54

 
分析师: 刘立喜 
执业证书编号：S0550511020007 
TEL: (8621)2036 1162 

FAX: (8621)2036 1159 

Email:liulx@nesc.cn 

地 址: 上海市源深路 305 号 

邮 编:  200135 
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附录： 

2011年公司营业收入（亿元）构成及比例

内外饰件类, 404,

77%

功能性总成件类,

104, 20%

热加工类, 14,

3%

 
资料来源：公司公告 东北证券整理 

上海大众月度汽车销量统计（单位：辆）
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资料来源：上汽集团（600104）公告 东北证券整理 

上海通用月度汽车销量统计（单位：辆）
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资料来源：上汽集团（600104）公告 东北证券整理 
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上汽自主品牌月度汽车销量统计（单位：辆）
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资料来源：上汽集团（600104）公告 东北证券整理 

上汽集团月度汽车总销量统计（单位：辆）
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资料来源：上汽集团（600104）公告 东北证券整理 
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本公司具有中国证监会核准的证券投资咨询业务资格 
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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。 

 
 


