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 车模市场空间广阔。随着汽车大众消费时代的到来，居民收入水

平及消费能力不断增加，动态车模的逐步兴起，未来车模市场仍

将保持高速增长。预计2011 年，车模产品全球的销售额将会突

破1200 亿元，未来发展空间巨大。 

 主要发达国家车模产品人均消费量较高，位居前列的美国和日本

分别达到6.68具和4.60具，而我国人均消费量仅在0.4具左右。随

着我国居民收入水平的提高，汽车消费量及保有量均称为全球第

一，车模行业也将迎来飞速发展。据统计，2007 年国内车模行

业实现产量1.18 亿具，实现销售收入44.6 亿元；2008 年中国车

模行业实现销售收入57 亿元，而2010年预计我国车模市场销量

达到2.6 亿具，销售收入超过120 亿元。据中国社会经济决策咨

询中心预测，未来我国车模市场每年的增长速度将在30%以上。 

 产能大幅提升，业绩增长可期。从全球范围来看，车模行业的发

展已经相对比较成熟，但行业整体的集中度较低，前30 多家著

名品牌企业的市场份额也未能超过50%。我国车模企业大多数是

品牌车模企业的OEM 或ODM 代工企业，拥有自主品牌仅有星

辉车模等少数企业。 

 公司注重技术开发和产品创新，目前获授专利技术达29 项，获

得25个世界知名汽车品牌的超200 款车模生产的授权证书，授权

数量在国内排名前列。2010年公司车模业务营业收入同比增长

55.46%，公司车模产品占主营业务收入84.81%。同时，公司在原

材料价格和人工成本上涨的情况下实现主营业务毛利率比上年

同期增长1.56%，成本转嫁能力较强。公司募投项目品牌车模生

产基地建设项目将于2011年9月10日达到预定可使用状态，产能

规模将达到500万件动态车模和220万件静态车模的生产能力。同

时，公司利用超募资金加大投资扩建产能，于2013年2月又有190

万件动态车模和60万件静态车模达到投产状态。 

 公司目前已经与世界上多个国家的车模代理商建立了长期稳定

的合作关系，继续大力拓展欧盟、日本、美国、非洲、澳洲、拉

美市场。同时，国内市场销售网络不断强化，通过加强对终端市

场的掌控能力，与客户建立了长期战略合作伙伴关系。在是市场

推广较为顺利的背景下，大幅扩张产能将快速提升公司业绩。 
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主要数据    2011 年 3 月 18 日 

收盘价(元) 38.60 

总市值（亿元） 30.57 

总股本(万股) 7920  

流通股本(万股) 3005  

12 月最高价(元) 50.48 

12 月最低价(元) 27.30 

  

 

股价走势 
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资料来源：东莞证券研究所，Wind 资讯 
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内外驱动铸就车模龙头  推荐 （首次） 

星辉车模（300043）调研简报  风险评级：较高风险 

投资要点： 
 

2011 年 3 月 22 日 

证
券
研
究
报
告 

 

公
司
研
究·

调
研
简
报 



 

本报告的信息均来自已公开信息，关于信息的准确性与完整性，建议投资者谨慎判断，据此入市，风险自担。 

 

星辉车模（300043）调研简报 

2 

 婴童车模将投产，翻开车模新篇章。随着人们生活水平逐年提高，童车逐渐成为婴童产品中较为普遍

的产品。据调查结果显示，童车的消费占整个婴童消费的15%以上，而发展中国家，婴童行业的消费

占家庭消费支出比例有望从2%上升到5%以上，未来我国童车产业将迎来快速发展时期。 

 公司利用超募资金成立福建星辉车模制造有限公司，拟定投资13000 万元进军婴童车模市场。项目规

划年产婴童电动用车56 万台套，婴童学步车38 万台套，年实现营业收入25300.00 万元，该项目有望

于2011年9月份正式投产。2012年有望达到设计产能50%左右，2013年达到设计产能70%左右，2014年

开始满负荷运行。预计将给公司带来增量收入1.25亿元、1.80亿元和2.53亿元。 

 股权激励彰显管理层信心与决心。公司向包括公司董事、高级管理人员、核心管理人员、核心技术（业

务）人员以及董事会认为需要激励的其他人员共计74人授予170万份股票期权，约占公司股本总额7920

万股的2.15%。本激励计划首次授予的股票期权的行权价格为32.10元，行权条件为以2009年净利润为

基数，2010-2012年相对于2009年的净利润增长率分别不低于45%、100%、165%。2010-2012年营业收

入相比于2009年增长率分别不低于35%、85%和140%。从行权价格和行权条件来看，管理层对于公司

未来的发展充满信心，也有决心快速拓展市场。 

 给予推荐评级。我们预计公司未来三年产能将快速扩张，在品牌效应日渐显现的背景下，国内国外市

场双轮驱动，业绩将保持快速增长。预计公司2011、2012年EPS分别为1.05元和1.75元，对应PE36.76

倍和22.06倍。考虑到公司所处行业领先地位和受益于新兴消费景气周期的持续性，给予公司推荐的投

资评级。 

 风险提示。产能释放慢于预期、潜在竞争者争夺市场、原材料波动风险。 
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东莞证券投资评级体系： 

公司投资评级 

推荐 预计未来 6 个月内，股价表现强于市场指数 15%以上 

谨慎推荐 预计未来 6 个月内，股价表现强于市场指数 5%-15%之间 

中性 预计未来 6 个月内，股价表现介于市场指数±5%之间 

回避 预计未来 6 个月内，股价表现弱于市场指数 5%以上 

行业投资评级 

推荐 预计未来 6 个月内，行业指数表现强于市场指数 10%以上 

谨慎推荐 预计未来 6 个月内，行业指数表现强于市场指数 5%-10%之间 

中性 预计未来 6 个月内，行业指数表现介于市场指数±5%之间 

回避 预计未来 6 个月内，行业指数表现弱于市场指数 5%以上 

风险偏好评级 

高风险 未来 6 个月投资收益率的波动幅度超出市场指数波动幅度一倍以上 

较高风险 未来 6 个月投资收益率的波动幅度超出市场指数波动的幅度 50%-100%之间 

一般风险 未来 6 个月投资收益率的波动幅度超出市场指数波动的幅度 20%-50%之间 

低风险 未来 6 个月投资收益率的波动幅度低于市场指数波动的幅度 20%以内 

本评级体系“市场指数”参照标的为沪深 300 指数。在风险偏好评级中，不涉及到具体品种推荐和评级的产品则按

照产品研究的市场给予基础风险评级。即：权证以及衍生品市场的研究报告，其基础风险评级为高风险；股票、偏股型

基金市场方面的研究报告，其基础风险评级为一般风险；债券、债券型基金、货币型基金以及宏观经济政策等市场方面

的研究报告，其基础风险评级为低风险。 
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