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一、 公司基本情况： 

二、 投资要点： 

1、公司钢轮和钢结构双主业协同发展。公司从事无内胎载重钢轮、

钢结构业务。无内胎载重钢轮产品业务规模为全国第三；钢结构

产品附加值高，毛利率高于行业水平。两项业务原材料集中采购

能实现规模效应，而且由于主要工艺流程相同或相近，在生产设

备、人员配置方面具有明显协同效应。 

2、钢结构产业发展空间巨大。与欧美、日本等发达国家相比，我国

钢结构产品用量占比较低，发展空间巨大。预计“十二五”期间，

中国钢结构行业仍将保持超过 10%年均复合增长率。产业升级和

转移为中西部钢结构产业带来巨大机遇，中西部地区成为厂房钢

结构新市场。同时，国内石化、发电设备产出快速增长将带动设

备钢结构的迅速发展。 

3、载重车轮市场巨大，无内胎化成为趋势。2010 年我国载重钢轮销

量约为 6500 万套，总市场规模约 184 亿元。随着保有量不断增

加，AM（售后维修）市场增速将会超过 OE（主机配套）市场增速，

预计 2015 年国内载重钢轮市场规模将达 240 亿元。无内胎载重

钢轮具备节能环保优点，是行业发展趋势，预计到 2015 年无内

胎钢轮市场可望达到 6300 万套，市场规模在 200 亿元左右。 

4、募投项目打开公司成长空间。募投项目实施后，厦门生产基地无
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 0.55 34.81 倍

公司主营业务范围 卡客车钢圈研发、制造与销售。  

2008 年 2009 年 2010 年 近期主营业务收入 

（亿元） 7.68  5.63 9.46 

2008 年 2009 年 2010 年 近期净利润 

（万元） 3070 3067             8355 
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内胎载重项目产能扩大到 360 万套，有利于扩大东部地区及出口

市场的份额；公司以四川生产基地为依托，能深入开发中西部地

区市场，并可明显降低物流成本和交货周期，提高公司盈利能力。 

三、风险因素： 

公司新业务开拓低于预期；原材料价格大幅波动；越南业务具有一定

政治风险。 

四、盈利预测：。 

预计公司 2011、2012 年 EPS 分别为 0.67、0.90 元。  

五、投资策略： 

考虑到行业成长性和公司的盈利能力，我们给予公司 20-25 倍 PE 估

值，合理价格 13-15 元。 
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