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                               投资要点： 

◇ 公司是我国汽车钢制车轮龙头企业，业务规模在同行业居领先地

位，主要产品包括无内胎钢制车轮、工程机械钢制车轮、卡车钢制

车轮、农用运输钢制车轮等。公司一直专注于从事钢制车轮的生产

和销售，生产技术水平和产品质量达到国际先进水平。钢制车轮产

品拥有 1,000多个规格型号，是目前国内钢制车轮品种最全的生产

企业，能满足不同客户对钢制车轮产品的需求。 

◇ 我国钢制车轮生产企业共有 36家，其中前 10家产量占 80.81％，

行业集中度较高，车轮行业是资金、技术密集型行业，OEM 市场和

AM 市场对供应商的要求都较高，行业存在较高的进入壁垒。 

◇ 作为汽车零部件，车轮市场直接与汽车整车行业的发展具有较为密

切的关系。汽车行业的发展能最直接拉动车轮行业的发展。政府

2009年出台一系列刺激内需的宏观经济政策，旨在促进汽车行业发

展。受国家汽车消费刺激政策的影响，预计 2010 年全年，我国的

汽车产销量增长速度将保持在 15％以上。 

◇ 募集资金将投资于年产 200万套高强度轻型无内胎钢制车轮项目，

目前国内其他主要钢制车轮生产企业尚未形成相关产能，公司在募

集项目产品生产上将具备明显先发优势。项目产品将以供应国际市

场为主，国内主要用于配套金龙汽车、北汽福田等。 

◇ 我们预计 09年与 10年销售收入分别为 10.81亿元与 13.33亿元，

全面摊薄 EPS为 0.51元与 0.57元，结合目前汽车零部件类上市公

司估值水平，我们认为询价区间按 10年 18～25倍 PE，询价区间为

10.26～14.25元。 
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      盈利预测表： 

损益表    单位:百万元 

 2007 2008 2009 2Q 2009E 2010E 

主营业务收入 787.33 983.27 474.26 1081 1333

减：主营业务成本 685.91 856.98 404.68 926 1126

主营业务税金及附加 1.37 3.12 0.72 3 4

减：营业费用 19.34 27.6 10.1 21 22

管理费用 16.55 16.5 7.72 15 17

财务费用 5.56 6.87 2.39 6 7

其它经营收益 0 0 0 0 0

营业利润 63.18 70.55 50.61 108 157

加：营业外收入 0.72 0.19 0.02 0 0

减：营业外支出 0.06 0.16 0.12 0 0

利润总额 63.84 70.57 50.51 108 157

减：所得税 14.88 17.77 12.19 26 36

净利润 39.09 51.61 37.12 80 120

每股收益（元） 0.25 0.33 0.24 0.51 0.57

资料来源：齐鲁证券研究所预测 
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投资评级说明 

类

别 
级别 定      义 

推荐 预计未来 6-12个月内，股价相对强于市场基准指数 20%以上 

谨慎推荐 预计未来 6-12个月内，股价相对强于市场基准指数 10%—20% 

中性 预计未来 6-12个月内，股价相对市场基准指数变动幅度为-10%—10% 

股 

 

票 
回避 预计未来 6-12个月内，股价相对市场基准指数跌幅为 10%以上 

推荐 预计未来 6-12个月内，行业指数将相对强于市场基准指数 

中性 预计未来 6-12个月内，行业指数将基本与市场基准指数持平 
行 

业 
回避 预计未来 6-12个月内，行业指数将相对弱于市场基准指数 
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