
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 

 

新泉股份（603179） 
 

2024 年半年度报告点评：2024Q2 业绩符合

预期，自主内饰龙头持续成长 

 

 

2024 年 09 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) 37.99 

一年最低/最高价 32.54/54.69 

市净率(倍) 3.73 

流通A股市值(百万元) 18,512.62 

总市值(百万元) 18,512.62 
 
 

基础数据  
每股净资产(元,LF) 10.19 

资产负债率(%,LF) 62.84 

总股本(百万股) 487.30 

流通 A 股(百万股) 487.30  
 

相关研究  
《新泉股份(603179)：2024 年一季报

点评：2024Q1 业绩符合预期，自主内

饰龙头持续成长》 

2024-05-06 

《新泉股份(603179)：2023 年年度报

告点评：2023Q4 业绩符合预期，自主

内饰龙头持续成长》 

2024-03-27 
 

 

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） 6947 10572 13469 17025 21427 

同比（%） 50.60 52.19 27.40 26.40 25.85 

归母净利润（百万元） 470.54 805.53 1,055.08 1,390.88 1,804.87 

同比（%） 65.67 71.19 30.98 31.83 29.77 

EPS-最新摊薄（元/股） 0.97 1.65 2.17 2.85 3.70 

P/E（现价&最新摊薄） 39.34 22.98 17.55 13.31 10.26 
  

[Table_Tag]  
  
[Table_Summary] 
投资要点 

 事件：公司发布 2024 年半年度报告。2024 年上半年公司实现营业收入
61.64 亿元，同比增长 33.07%；实现归母净利润 4.11 亿元，同比增长
9.46%。其中，2024Q2 单季度公司实现营业收入 31.17 亿元，同比增长
26.74%，环比增长 2.30%；实现归母净利润 2.06 亿元，同比下降 7.66%，
环比增长 1.13%。公司 2024Q2 业绩整体符合我们的预期。 

 2024Q2 业绩符合预期，营收实现同环比增长。收入端，公司 2024Q2 单
季度实现营业收入 31.17 亿元，同比增长 26.74%，环比增长 2.30%。从
主要下游 2024Q2 表现来看：国际知名电动车企业上海工厂批发 20.57

万辆，环比下降 6.88%；吉利汽车批发 48.00 万辆，环比微增 0.90%；
奇瑞汽车批发 54.74 万辆，环比增长 7.27%；理想汽车批发 10.86 万辆，
环比增长 35.07%；国内重卡行业批发 23.18 万辆，环比下降 14.90%。
毛利率方面，公司 2024Q2 单季度毛利率为 19.86%，环比微降 0.25 个
百分点，整体保持稳定。费用率方面，公司 2024Q2 单季度期间费用率
为 11.36%，环比下降 1.04 个百分点；其中销售/管理/研发/财务费用率
分别为 1.63%/4.38%/3.73%/1.63%，环比分别-0.08/-1.10/-0.90/+1.04 个百
分点，2024Q2 公司财务费用率环比提升预计主要系汇兑损益的影响。
净利润方面，公司 2024Q2 归母净利润为 2.06 亿元，环比增长 1.13%；
对应归母净利率 6.62%，环比微降 0.08 个百分点。 

 新产品拓展可期，全球化战略加速。公司仪表板、门板等产品在成本控
制、服务响应等方面具有明显竞争优势，深度绑定吉利、奇瑞、国际知
名电动车企和理想等优质客户，产品市场份额持续提升。同时，基于已
有核心工艺能力，公司不断布局新工艺，拓展产品新品类，向外饰件等
新产品领域持续延伸，单车配套价值量有望持续提升。国际化方面，公
司出海布局步伐领先，持续坚定推进全球化战略，在墨西哥、斯洛伐克
和美国等地陆续布局，有望成为全球化的汽车饰件龙头。 

 盈利预测与投资评级：考虑到公司下游配套客户的销量情况，我们将公
司 2024-2026 年归母净利润的预测调整为 10.55 亿元、13.91 亿元、18.05

亿元（前值为 11.22 亿元、14.82 亿元、18.77 亿元），对应 2024-2026 年
EPS 分别为 2.17 元、2.85 元、3.70 元（前值为 2.30 元、3.04 元、3.85

元），市盈率分别为 17.55 倍、13.31 倍、10.26 倍。公司作为自主内饰件
龙头企业，当前正加速全球化发展，因此维持“买入”评级。 

 风险提示：乘用车行业销量不及预期；新客户开拓不及预期；原材料价
格波动影响。  
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新泉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 9,109 10,885 13,503 16,808  营业总收入 10,572 13,469 17,025 21,427 

货币资金及交易性金融资产 1,416 1,410 1,542 1,801  营业成本(含金融类) 8,452 10,747 13,561 17,048 

经营性应收款项 4,943 6,225 7,921 9,994  税金及附加 51 67 85 107 

存货 2,475 2,985 3,767 4,736  销售费用 177 229 289 364 

合同资产 0 0 0 0     管理费用 452 633 783 964 

其他流动资产 275 266 273 278  研发费用 457 552 690 857 

非流动资产 4,338 5,111 5,757 6,313  财务费用 (6) 54 51 54 

长期股权投资 6 6 6 6  加:其他收益 15 15 16 17 

固定资产及使用权资产 3,213 3,686 4,153 4,519  投资净收益 1 2 3 3 

在建工程 299 424 574 731  公允价值变动 (1) 0 0 0 

无形资产 372 408 437 470  减值损失 (66) (18) (23) (28) 

商誉 0 0 0 0  资产处置收益 (9) 3 3 3 

长期待摊费用 123 123 123 123  营业利润 928 1,189 1,565 2,027 

其他非流动资产 325 464 464 464  营业外净收支  (14) (10) (10) (10) 

资产总计 13,447 15,996 19,260 23,121  利润总额 914 1,180 1,555 2,018 

流动负债 6,873 8,432 10,289 12,325  减:所得税 109 130 171 222 

短期借款及一年内到期的非流动负债 709 733 799 888  净利润 805 1,050 1,384 1,796 

经营性应付款项 5,670 7,068 8,752 10,516  减:少数股东损益 0 (5) (7) (9) 

合同负债 115 218 261 337  归属母公司净利润 806 1,055 1,391 1,805 

其他流动负债 379 414 477 585       

非流动负债 1,569 1,582 1,582 1,582  每股收益-最新股本摊薄(元) 1.65 2.17 2.85 3.70 

长期借款 468 468 468 468       

应付债券 977 977 977 977  EBIT 931 1,233 1,606 2,071 

租赁负债 37 37 37 37  EBITDA 1,260 1,655 2,099 2,630 

其他非流动负债 87 100 100 100       

负债合计 8,442 10,013 11,870 13,907  毛利率(%) 20.05 20.21 20.35 20.44 

归属母公司股东权益 4,957 5,940 7,354 9,187  归母净利率(%) 7.62 7.83 8.17 8.42 

少数股东权益 48 43 36 27       

所有者权益合计 5,006 5,983 7,390 9,214  收入增长率(%) 52.19 27.40 26.40 25.85 

负债和股东权益 13,447 15,996 19,260 23,121  归母净利润增长率(%) 71.19 30.98 31.83 29.77 

           

           

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 590 1,244 1,209 1,288  每股净资产(元) 9.79 11.80 14.70 18.47 

投资活动现金流 (988) (1,194) (1,143) (1,117)  最新发行在外股份（百万股） 487 487 487 487 

筹资活动现金流 1,135 (34) 67 89  ROIC(%) 13.23 14.26 16.00 17.35 

现金净增加额 736 (6) 132 259  ROE-摊薄(%) 16.25 17.76 18.91 19.65 

折旧和摊销 329 422 493 558  资产负债率(%) 62.78 62.60 61.63 60.15 

资本开支 (1,073) (1,062) (1,146) (1,120)  P/E（现价&最新股本摊薄） 22.98 17.55 13.31 10.26 

营运资本变动 (669) (246) (695) (1,098)  P/B（现价） 3.88 3.22 2.58 2.06 

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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