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一、 公司基本情况： 

股票代

码 

股票名称 发 行 价

（元） 

发行数量

（万股）

总 股 本

（万股）

发行日期 上市日期 发行前

每股收

益（元） 

发行市盈

率 

002590 万安科技 15.60 2334 9334 2011年6

月 1 日 

2011年6

月 10 日 

 1.20 17.93 倍

公司主营业务范围 汽车制动系统的研发、生产和销售。 

2008 年 2009 年 2010 年 近期主营业务收入 

（亿元） 5.30  6.05 8.63 

2008 年 2009 年 2010 年 近期净利润 

（万元） 4030 5750             8374 

二、 投资要点： 

1、公司是国内气压制动和液压制动系统领先供应商，具有较强的制

动系统开发能力，是国内大型整车企业的一级供应商。本次拟募

集资金投向新增气制动系统部件、气压盘式制动器和液压盘式制

动器产能以及汽车制动系统研发平台建设，拉大与竞争对手的规

模差距，并提升自身研发能力。 

2、产品品类齐全，产能利用率高。公司能够生产气压制动系统、液

压制动系统和离合器操作系统全门类部件，并具有系统集成能力，

能够给整车厂提供整套系统，突出了公司的重要价值地位，稳固

了与整车厂的合作关系。近三年来，公司产能利用率平均保持在

90%以上，在全行业并不景气的 2008 年各产品产能利用率也保持

在 90%左右。由于较高的产能利用率，公司 2008 年-2010 年毛利

率一直保持在 30%以上。 

3、安全法规日趋严格，有利于提升先进制动系统及部件需求。国家

安全法规日益向欧美国家看齐，对国内制动系统生产厂家提出了

更高要求，未来 ABS、EBS、ESP 等制动电子控制系统将逐步在普

及，给公司发展提供了广阔舞台。商用车制动系统要求逐渐提高，

GB7258 最新征求意见稿已经要求部分商用车安装盘式制动器，未

来气压盘式制动器和气压ABS 系统产销量增加将会是公司未来利
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润重要增长点。 

三、风险因素： 

募投项目进度与行业景气度不吻合；成本上涨对公司毛利率的影响。 

四、盈利预测：。 

预计公司 2011-2013 年每股收益分别为 0.98 元、1.20 元、1.43 

元。 

五、投资策略： 

综合来看，我们认为该股上市后合理价格为 18-22 元，18 元以下可以关

注。 

重要免责声明 

在本资料作者所知情的范围内，本机构、本资料作者以及财产上的利害关系

人与所评价或推荐的证券没有利害关系。 

本机构、本资料仅供参考，不作为投资决策的依据。本公司、本资料作者不

承担任何投资行为产生的相应后果。 

本资料所引用信息和数据均来源于公开资料，本公司力求资料内容和引用资

料和数据的客观与公正，但不对所引用资料和数据本身的准确性和完整性作出保

证。本资料中的任何观点与建议仅代表资料当日的判断和建议，仅供阅读者参考，

不构成对证券买卖的出价或询价，也不保证对作出的任何建议不会发生任何变

更。阅读者根据本资料作出投资所引致的任何后果，概与本公司及作者无关。 

本资料版权归本公司所有，为非公开资料，仅供本公司客户使用。未经本公
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