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[Table_Main] 
车辆板块再获平安增资，收购 SDC 强化欧洲布局 

投资评级：买入（维持） 

事件 

近日，平安资本宣布，以 8.18 亿元的出资，完成受让中集车辆集团

10.77%的股份。中集车辆在平安增资完成后，利用增资获得的资金，收购

了英国最大的半挂车生厂商 SDC。 

投资要点 

 中集车辆再获平安增资，收购 SDC 强化欧洲市场布局 

平安资本以 8.18 亿元的出资，完成受让中集车辆集团 10.77%的股份。

中集车辆在平安增资完成后，利用所获资金收购英国半挂车生厂 SDC。SDC

是目前英国最大的半挂车厂商，占英国市场 38%份额。2016 年 6 月，中集

曾以约合 8 亿人民币的价格完成对 SDC 母公司 Retlan 的收购，使中集在欧

洲市场排名升至第三位。公司此次对 SDC 的收购再次扩增了在欧洲市场的

开拓范围，预计将增厚未来公司业绩。 

平安曾于 2015 年 11 月向中集车辆集团增资 10.9 亿元人民币，获得中

集车辆集团 16.8%股权。两次投资后，平安资本合计持有中集车辆集团约

27.6%股权，成为中集车辆集团的第二大股东。 

 全球道路运输车辆龙头企业，国内外市场齐头并进 

2017 年 H1 公司半挂车全球销量 8.15 万台，同比+40%，保持高增长态

势。国内方面，受益于 GB1589 新政推行，2016 年国内销量同比有较大增

长，其中液罐车销量同期增长接近 90%。在 2017 年国内半挂车市场销量 5

万辆（同比+20%）的基础上，预计 2018 年销量仍有望稳步提升，同时，公

司综合市占率突破 20%，同样稳中有升。 

北美是公司最大的海外市场，2016 年公司跻身美国半挂车市场占有率

第四位，销量达 4 万辆。随着 CIMC VanguardⅡ号工厂的投产，预计 18 年

在美国供不应求的市场背景下，该厂 1 万台的产能可全部转化为销量。 

欧洲市场尚处于开拓阶段，公司的基数较小，我们预计仍存在 40-50 亿

美元市场容量。2016 年 6 月，公司曾以约合 8 亿人民币的价格完成对英国

Retlan 集团的全资收购。Retlan 的加入贡献 9000 台左右的销量，使得公司

在欧洲市场排名升至第三位。据 Clear 的报告分析，2015 年西欧的半挂车销

量同比增长约 13.4%；而英国市场的增长达到了 25%，几乎是欧洲平均增长

率的 2 倍。高景气度市场结合优秀公司，在相继收购 Retlan、SDC 后，公

司有望以英国市场为契机，逐步确立在欧洲道路运输车辆市场的优势地位。 

 全球经济回暖，集装箱龙头率先受益 

中集集团是全球集装箱与道路运输车辆龙头企业，去年受全球贸易紧

缩影响，集装箱板块的低迷导致总体营收与净利润均产生大幅滑坡。2017

年经济总体向好，公司业绩触底反弹。2017 年 H1 总计营收 334 亿，同比

+42%；归母净利润 8 亿，同比大幅扭亏。下半年在经济复苏得趋势下，公

司业绩有望进一步提升。 

 盈利预测与投资建议 

公司获平安的增资后收购英国最大半挂车厂 SDC，将有效促进其在欧

洲市场的布局。因目前公司在欧洲市场尚处于开拓阶段，未来市场空间广

阔，有望成为新的业绩增长点。预计公司 2017-2019 年 EPS 0.98、1.00、1.20

元。对应 PE 分别为 22、22、18X，维持“买入”评级。 

风险提示：欧洲市场不及预期，全球贸易低迷 

 

 

[Table_PicQuote] 股价走势 

 

 

[Table_Report] 市场数据 

收盘价（元）          22.14 

一年最低/最高价   14.35/22.35 

市净率                 2.16 

流通 A 股市值（百万元）28,007 

 

基础数据 

每股净资产（元）       9.59 

资产负债率（%）       69.49 

总股本（百万股）       2982 

流通 A 股（百万股）    1265 

 

相关研究                             
 

1． 中集集团：集装、道路双轮驱动，能化、

地产多点开花 2017.10.29 

2． 中集集团：三季报预计盈利 12-13.5 

亿元同比大幅扭亏 2017.10.16 

3． 中集集团：出售中集电商股权，与顺丰

签署战略合作，快递物流业务开花结果 

2017.9.15 

4． 中集集团半年报点评报告：集装箱、道

路业绩超预期，全年有望强劲增长 

2017.8.30 

5． 中集集团：2017Q1 获拆迁补偿 5 亿

元，中期看好集装箱复苏 2017.8.7
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询业务资格。 
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