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所在行业最近 52 周走势： 

 

新股报告 　 高速增长的动态车模提供商 
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发行相关数据： 

 

网上发行数量：    不超过 1056 万股 

网上发行价格：           43.98 元 

网上申购简称：          星辉车模 

网上申购代码：             300043 

报告作者：  

 

行业研究员：曾 海 

联系方式 

电话： 021-58766036-211 

Email：zengh@glsc.com.cn 

        

 独立性声明： 

作者保证报告所采用的数据均来自合规渠

道，分析逻辑基于本人的职业理解，通过合

理判断并得出结论，力求客观、公正。结论

不受任何第三方的授意、影响，特此申明。 

 

 

 

摘要： 

 高速增长的动态车模提供商。公司创立于2000年，初期以传统玩具

生产为主，2005年进入车模领域，并定位于动态车模细分市场，是

国内较早开发、生产动态车模的厂商之一，相较于国内同业，公司

具有明显的先发优势。公司车模业务高速增长，销售收入从2006

年的0.19亿元增长至2008年的1.2亿元，复合增长率高达150%，2009

年1-9月，公司车模销售收入达到1.28亿元，较2008年增长6%。车

模业务成为公司最大的收入贡献者，销售收入占比从2006年的30%

增长至2009年1-9月的73.8%。 

 国内车模市场扩容是公司爆发式增长的基石。公司车模产品以外销

为主，依托国内成本优势，公司国际销售收入保持稳定增速。近两

年，外销车模的增速保持在50%左右。由于国内人均车模消费不到

0.1辆，远低于欧美等发达国家人均3-6辆的水平。随着国内居民收

入水平、消费水平的提高以及汽车文化的普及，国内车模市场容量

将出现爆发式增长，为公司动态车模业务长期增长提供保障。 

 完善的授权申请体系为公司增长提供保障。汽车厂商的授权认证是

车模企业生存和发展的基础，公司目前已获得了21个品牌，190个

车模款式的授权认证，并且以到期授权均已延长期限。公司的规模

优势、先发优势以及完善的授权申请体系能够帮助维持现有授权，

获取新车授权等，为公司长期增长提供有力保障。 

 预计公司09-11年每股收益摊薄后分别为0.8元、1.12、及1.57元。

公司动态车模业务属于国内高速增长的车模行业，公司通过国际贸

易建立起卓越的生产管理体系、授权认证资格等竞争优势，具备持

续高速成长的潜力。参照同样为玩具制造行业的奥飞动漫58倍的发

行市盈率，我们认为公司2010年的合理价格区间为44.80～50.40

元，对应市盈率为40-45倍。 
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