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银轮股份（002126）是我们 7 月份着重推荐个股之一。公司 8 月

31 日公告收购博尼格工业制冷设备（无锡）有限公司 70%股份，公司

股价在经过前期1个多月的震荡整理后，9月 14 日向上突破整理平台，

有望挑战前期28.14 元的高点。 
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近 1 年股价与大盘走势比较： 
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银轮股份 沪深300

 

 银轮股份（002126）是发动机机油冷却器和中冷器细分行业龙头

企业。银轮股份主要产品为不锈钢冷却器、中冷器、冷却器总成、

管翅式冷却器、封条式冷却器、铝冷却器等。目前，公司冷却器、

中冷器分别占细分市场（除从属于国内汽车集团的公司外）50%

左右的份额，排名国内第一。 

 公司近期推进收购工作，快速进入船用、工业用热交换器领域。

公司近期收购了博尼格工业制冷设备（无锡）有限公司部分股权，

股权转让完成后，公司持有无锡博尼格70%的股权，上海朗基和

德国博尼格分别持有无锡博尼格15%的股权。公司并购无锡博尼

格，有助于公司快速进入船用、工业用热交换器领域。 

 公司减排产品 EGR 冷却器基本达产，拉动公司产品毛利率整体上

升。EGR 冷却器是一种新兴的环保产品，安装在汽车EGR 系统中

用于废气冷却，以降低汽车尾气中NOx。公司目前是国内少数几

家能够量产EGR 冷却器并已实现稳定供货网络的厂家。公司EGR

产能是 50万只/年，按 200 元/只,毛利率 40%计算，完全达产能

够贡献4000 万元营业利润。 

 公司与清华大学共同研发 SCR 产品目前处于中试阶段，有望成为

EGR 之后新的增长点。目前国内降低排放达国Ⅲ标准的主要措施

是在发动机方面提高燃油的喷射压力、增压中冷、改进燃烧室形

状，采用废气再循环(EGR)等。但要进一步达国Ⅳ要求，必须采用

SCR(Selective Catalytic Reduction)系统以降低NOx 排放。SCR

的使用与推广预期明确，若公司SCR 研发顺利，将有效刺激公司

业绩的上升。 
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 盈利预测。我们认为，公司产品开发层次推进，业绩持续性较好。

公司的收购动作，将进一步拓宽公司业务面。公司上半年净利润

有244%的涨幅，预期全年净利润涨幅在100%左右。我们预测公司

10 年、11 年、12 年的 EPS 分别为 1.02 元、1.35 元、1.90 元。

以 9 月 13 日 26.45 元 价 格 计 算 ， 对 应 PE 分 别 为

25.9X/19.6X/13.9X。考虑公司业绩增速明确，我们维持“增持”

评级，目标价30.6 元。 

  投资风险。商用车景气下滑，主要原材料价格波动。 
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湘财证券投资评级体系 

买入：未来6-12 个月的投资收益率领先市场基准指数15%以上； 

增持：未来6-12 个月的投资收益率领先市场基准指数5%至 15%； 

中性：未来 6-12 个月的投资收益率与市场基准指数的变动幅度相差-5%至 5%； 

减持：未来6-12 个月的投资收益率落后市场基准指数5%以上； 

卖出：未来6-12 个月的投资收益率落后市场基准指数15%以上。 

市场比较基准为沪深300 指数。 
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