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 销量确认略低于预期，票据事件影响有限
主要财务信息 
（百万元） 2008A 2009A 2010E 2011E 2012E

主营业务收入 19,193     20,361     32,727     38,457     45,731     
（+/-） 11% 6% 61% 18% 19%

主营业务利润 1,655 1,638 3,294 3,875 4,623

（+/-） -22% -1% 101% 18% 19%

净利润 473 428 876 1,051 1,246

（+/-） -34% -10% 105% 20% 19%

每股盈利（元） 1.13 1.02 2.09 2.51 2.97
（+/-） -49% -10% 105% 20% 19%

市盈率 23.2 25.7 12.5 10.5 8.8

市净率 4.41 3.85 2.99 2.36 1.88
EV/EBITDA 12.95 12.44 6.80 5.39 4.16

净资产收益率 21.0% 16.0% 26.9% 25.2% 23.7%

ROCE 15.1% 10.9% 15.8% 15.0% 14.3%

每股经营现金流(元) (0.2) 0.8 2.1 3.3 3.8

股价/经营现金 (124.8) 33.3 12.2 7.9 6.9

股票信息 
 

A股
当前股价 人民币26.19
股票代码 000951.CH
日成交量（百万股） 7.6
52周最高价/最低价 人民币34.24/16.24
发行股数 （百万股） 419
其中：流通股（百万股） 274
总市值（百万元） 10985
主要股东 (持股比例） 中国重汽（香港）有限公司(63.78％)

最近估值走势 
上周 1个月 3个月 年初至今

[000951.CH] -5.31 -5.07 +0.96 -5.31
[A股指数] -1.87 -0.41 +0.30 -0.39
[中金汽车指数] -3.47 -3.52 -0.86 -1.37
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资料来源：彭博资讯、公司信息、中金公司研究部 

 

公司近况： 
公司公告 4 季度重卡销量 24,432 辆，全年销量 109,312 辆，同比
增长 35.7%。公司同时披露了下属桥箱公司在伪造金融票证案涉
案某银行存款人民币 5 亿元。 

评论： 
4 季度重卡销量略低于预期。4 季度，公司重卡合计销售 24,432
辆，同比增长 20.5%，环比小幅增长 2.7%。2010 年全年销量
109,312 辆，同比增长 35.7%。由于在途产品确认略少于原先估
计，产销缺口进一步扩大。 

金融票据案案情明朗，影响有限。本次涉案为公司下属的桥箱公
司，涉案金额 5 亿元。由于公司仅持有桥箱公司 51%股权，且目
前公司正配合政府和司法部门积极调查并追款，预计该笔款项追
回可能性较大，对公司资金影响有限。 

1 季度终端需求持续高位，旺季有望提前到来。由于新开工项目
和物流需求旺盛，预计 1 季度销量有望好于预期。公司正积极加
强生产准备，预计 1 季度销量及市场份额均将稳步提升。 

产品提价消化成本上升压力，1 季度利润率持续高位。1 月份，
公司重卡产品平均提价 4000-5000 元人民币，可基本消化 4 季度
以来主要原材料采购价格的提升。 

估值与建议： 
基于原材料成本持续上升以及 4 季度重卡确认销量略低于预期，
我们小幅下调公司 2010年和 2011年的每股盈利预测至 2.09元和
2.51 元，下调幅度分别为 10.4%和 3.1%。目前股价对应 2010/2011
年动态 P/E 分别为 12.5 倍和 10.5 倍，估值处于行业中低端。考
虑到公司作为重卡行业龙头将受益于终端需求的持续旺盛，且
2012 年曼合作项目将进一步增强公司在中高端市场竞争力，我们
维持对公司推荐的投资评级 
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图表 1: 季度销量走势 
 

 

资料来源：公司数据 

图表 2: 盈利预测调整表 
 

 

 

 

 

 

资料来源：公司数据，中金公司研究部 

图表 3: 历史和预测的财务指标 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

资料来源：公司数据，中金公司研究部 

单位：辆 1Q10 2Q10 3Q10 4Q10 QoQ YoY FY2010 FY2009 YoY
重卡销量 22,154   38,926   23,800   24,432   2.7% 20.5% 109,312  80,550   35.7%
重卡产量 38,000   39,777   18,700   35,111   87.8% 93.5% 131,588  82,777   59.0%

2012E
实际值 调整前 调整后 变化 调整前 调整后 变化 新预测

主营业务收入 20,361   30,382   32,727   7.7% 33,697   38,457   14.1% 45,731   

主营业务利润 1,638     3,191     3,294     3.2% 3,529     3,875     9.8% 4,623     

营业费用 627        1,045     1,236     18.3% 1,158     1,439     24.3% 1,713     

管理费用 281        496        536        8.0% 549        628        14.3% 749        

财务费用 56          66          68          3.5% 69          75          8.8% 76          

税前利润 704        1,537     1,372     -10.7% 1,701     1,638     -3.7% 1,971     

所得税 126        231        206        -10.7% 255        246        -3.7% 296        

少数股东收益 150        329        290        -11.6% 362        341        -5.7% 430        

净利润 428        978        876        -10.4% 1,084     1,051     -3.1% 1,246     

每股收益（元） 1.02       2.33       2.09       -10.4% 2.58       2.51       -3.1% 2.97       

2011E
利润表（百万元）

2009 2010E

损益表（百万元） 2006A 2007A 2008A 2009A 2010E 2011E
主营业务收入净额 9,470    17,335  19,193  20,361  32,727  38,457  
主营业务利润 970       2,132    1,655    1,638    3,294    3,875    
营业费用 -246      -482      -529      -627      -1,236   -1,439   
管理费用 -209      -289      -313      -281      -536      -628      
资产减值损失 -            -50        -42        13         -86        -101      
财务费用 -87        -128      -24        -56        -68        -75        
营业利润 427       1,183    747       688       1,367    1,632    
税前利润 423       1,188    773       704       1,372    1,638    
所得税 -142      -259      -154      -126      -206      -246      
净利润 224       717       473       428       876       1,051    
现金流量表（百万元）

经营活动现金流净额 481       -38        -88        330       897       1,383    
投资活动现金流净额 -38        -369      -755      -204      -114      -114      
融资活动现金流净额 647       998       1,599    980       623       595       
资产负债表（百万元）

流动资产 6,463    7,989    9,588    13,426  17,530  21,020  
固定资产 991       1,317    1,936    2,233    2,214    2,192    
流动负债 6,008    6,359    8,793    11,198  13,909  15,776  
长期负债 86         700       85         1,702    2,217    2,736    
股东权益 1,318    2,018    2,491    2,856    3,669    4,657    
总资产 7,727    9,605    11,794  16,063  20,126  23,575  
财务指标

毛利率 10.2% 12.3% 8.6% 8.0% 10.1% 10.1%
息税前利润率 5.4% 7.6% 4.0% 3.7% 4.4% 4.4%
净利润率 2.4% 4.1% 2.5% 2.1% 2.7% 2.7%
净资产收益率 17.0% 35.6% 19.0% 15.0% 23.9% 22.6%
总资产收益率 3.4% 8.3% 4.4% 3.1% 4.8% 4.8%
总资产负债率 78.9% 73.5% 75.3% 80.3% 80.1% 78.5%
流动比率 1.1        1.3        1.1        1.2        1.3        1.3        
速动比率 0.8        0.8        0.8        0.9        0.9        1.0        
应收帐款周转期 29.0      23.6      33.4      46.3      46.3      46.3      
存货周转期 65.4      52.6      55.1      53.6      53.6      53.6      
分红比例 0.0% 0.0% 13.3% 9.8% 7.2% 6.0%
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图表 4: 可比公司估值表 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

资料来源：彭博资讯，中金公司研究部 

公司名称 类别 股价 市值 CAGR
人民币美元汇率 11-1-12 百万美元 06A 07A 08A 09A 10E 11E 06A 07A 08A 09A 10E 11E 06A 07A 08A 09A 10E 11E 07A 08A 09A 10E 11E 07-11
中国A股上市公司

潍柴动力 CV 48.75           11,828        122.7    40.2   42.1      23.8   12.7   10.8   27.2   12.7   10.2   6.9     4.3     3.0     71.6   20.4   21.2       13.2   10.5   9.5     205% -4% 76% 88% 17% 39%
中国重汽 CV 26.19           1,663          49.0      15.3   23.2      25.7   12.5   10.5   8.3     5.4     4.4     3.8     3.0     2.4     15.1   7.6     12.3       11.5   8.4     7.3     220% -34% -10% 105% 20% 10%
宇通客车 CV 22.70           1,787          53.5      31.3   22.2      20.9   14.0   11.1   9.5     4.4     7.0     5.4     5.1     4.7     29.9   16.9   19.7       13.7   12.4   10.8   71% 41% 6% 49% 27% 30%
福田汽车 CV 23.34           3,728          n.a. 55.3   61.8      20.6   12.5   11.4   14.3   11.2   7.1     5.2     3.0     2.4     106.5 33.1   43.8       15.1   10.4   9.2     n.m. -11% 200% 64% 10% 48%
金龙汽车 CV 9.68             649             28.0      15.7   21.8      26.2   19.8   17.4   4.4     3.5     3.1     2.8     2.5     2.2     9.0     7.3     10.3       9.5     7.7     6.8     78% -28% -17% 33% 14% -2%

江铃汽车 CV 26.02           3,401          37.2      29.6   28.6      21.3   12.1   10.8   7.4     6.4     5.5     4.6     3.5     2.7     23.5   22.0   24.3       15.6   13.2   11.6   26% 3% 35% 76% 11% 29%

东风汽车 CV 4.97             1,505          19.8      20.3   31.5      31.3   13.3   9.4     2.0     1.9     1.9     1.8     1.6     1.4     11.0   9.4     36.7       37.8   16.7   10.8   -3% -36% 1% 136% 41% 21%

江淮汽车 CV/PV 11.15           2,176          34.9      43.7   251.7    42.8   13.2   11.7   4.7     3.5     3.6     3.3     2.8     2.3     20.4   19.7   26.9       12.1   8.5     7.6     -20% -83% 488% 224% 13% 39%

长安汽车 PV 9.64             3,395          43.3      33.7   926.9    20.9   10.3   9.5     3.2     3.0     3.0     2.6     2.1     1.7     20.3   n.a. n.a. 37.5   15.8   13.0   28% -96% 4343% 103% 8% 37%

一汽轿车 PV 16.96           4,180          79.4      49.9   25.4      16.9   11.9   10.4   5.1     4.8     4.2     3.6     3.0     2.4     38.1   19.6   18.4       11.1   9.6     8.7     59% 97% 50% 43% 14% 48%

上海汽车 PV 15.48           21,664        71.2      21.9   154.5    15.4   10.2   9.1     3.2     2.7     2.9     2.4     2.6     2.2     59.0   37.6   111.9     34.0   7.5     6.6     71% -86% 905% 51% 12% 25%

中大股份 Dealer 16.04           1,067          99.6      48.1   33.5      25.7   13.8   12.4   6.0     4.1     3.3     2.9     2.5     2.1     80.7   34.1   13.1       11.7   7.4     6.3     71% 44% 30% 87% 11% 40%

东安动力 Parts 11.61           812             149.8    35.6   33.5      22.9   14.6   12.2   3.4     3.0     2.8     2.5     2.1     1.8     55.6   48.6   449.6     40.9   45.1   45.9   71% 6% 46% 57% 19% 31%

中鼎股份 Parts 24.05           1,550          n.a. 85.1   76.7      51.2   30.2   25.1   n.a. 20.1   21.3   12.2   8.7     6.5     n.a. 60.0   42.2       27.8   19.4   16.4   n.m. 11% 50% 69% 20% 36%

华域汽车 Parts 11.09           4,338          49.0      24.8   27.8      18.7   11.7   9.8     5.2     2.6     3.9     2.3     2.1     1.8     259.3 154.7 37.7       12.8   9.6     8.3     97% -11% 49% 60% 19% 26%

一汽富维 Parts 31.58           1,011          n.m. 139.2 35.2      18.8   11.8   9.9     6.1     5.9     5.0     4.0     3.1     2.4     n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.m. 295% 87% 60% 19% 94%

福耀玻璃 Parts 10.45           3,169          34.0      22.8   85.1      18.7   11.6   9.5     7.4     5.9     6.4     4.8     3.9     3.2     22.1   16.7   17.3       11.6   10.1   8.4     49% -73% 355% 62% 22% 25%

银轮股份 Parts 34.99           530             111.6    97.6   80.3      64.8   29.3   23.9   13.4   7.8     7.4     6.8     5.7     4.7     32.8   29.6   24.3       16.3   14.4   11.9   14% 21% 24% 122% 22% 49%

平均 53.2      34.7   42.1      21.3   13.2   11.1   5.2     4.3     4.2     3.6     3.0     2.4     32.8   20.1   24.3       13.2   10.1   8.7     71% -11% 50% 60% 14% 29%

平均－商用车 37.2      30.4   30.1      24.8   13.0   11.0   7.9     4.9     5.0     4.2     3.0     2.4     22.0   18.3   22.8       13.5   10.4   9.3     71% -19% 20% 82% 16% 29%

平均－乘用车 57.2      41.8   147.1    18.9   11.1   10.0   3.7     3.6     3.6     3.1     2.8     2.3     48.6   28.6   65.2       34.0   9.6     8.7     44% -64% 491% 47% 13% 31%

平均－零部件 93.4      35.1   67.9      18.8   15.3   13.2   5.2     4.4     4.5     3.3     2.6     2.1     35.5   29.6   37.7       12.8   10.1   8.4     84% -2% 51% 59% 19% 25%

香港上市公司

潍柴动力 CV 48.35           11,829        103.4    33.9   35.4      20.1   10.7   9.1     22.9   10.7   8.6     5.8     3.6     2.5     20.8   5.9     6.2         4.0     3.8     3.3     205% -4% 76% 88% 17% 39%

庆铃汽车 CV 2.46             785             78.6      41.0   35.1      24.6   18.9   17.2   0.9     0.9     0.9     0.9     0.9     0.8     n.m. n.m. n.m. n.m. n.m. n.m. 92% 17% 43% 30% 10% 24%

华晨汽车 PV 5.55             3,565          n.m. 209.4 251.1    n.m. 25.8   19.3   3.5     3.4     3.4     5.5     4.7     3.8     164.4 31.1   33.4       18.5   24.2   21.2   n.m. -17% n.m. n.m. 34% 82%

吉利汽车 PV 3.80             3,637          64.2      53.4   23.8      18.9   18.3   14.6   27.3   11.5   6.7     4.4     3.6     3.0     n.m. n.m. 45.6       13.1   9.9     8.1     20% 124% 26% 3% 26% 38%

广汽集团 PV 10.30           8,145          n.m. 10.5   23.0      19.0   12.4   11.1   n.m. n.m. n.m. n.m. 2.8     2.4     n.m. 10.0   12.5       10.9   6.9     6.4     n.m. -54% 21% 53% 12% -1%

长城汽车 CV/PV 25.45           3,586          29.0      25.3   46.1      23.2   14.6   12.7   5.8     3.7     3.5     3.1     2.7     2.3     27.7   19.4   31.8       18.3   2.3     2.1     15% -45% 99% 58% 15% 19%

东风汽车 PV 14.30           15,849        50.3      27.8   26.5      16.7   9.6     9.3     7.3     5.9     4.7     3.8     2.9     2.3     13.1   10.9   8.9         6.1     5.5     4.6     81% 5% 58% 74% 3% 31%

中国重汽 CV 7.07             2,511          26.0      15.0   18.8      17.2   11.1   9.4     17.6   1.5     1.5     1.0     0.9     0.8     15.7   11.2   15.2       10.5   8.3     7.0     74% -21% 10% 55% 18% 12%

中升集团 Dealer 17.20           4,222          188.9    98.1   127.5    59.2   25.5   14.7   4.9     4.0     3.2     2.8     2.3     1.9     123.8 57.6   59.3       34.4   16.1   9.9     93% -23% 115% 132% 73% 61%

大昌行 Dealer 7.89             1,842          43.9      28.2   25.2      20.0   9.8     9.9     3.9     3.3     2.9     2.6     2.1     1.9     52.7   33.3   16.6       13.9   9.5     7.8     56% 12% 26% 104% -2% 30%
信义玻璃 Parts 6.74             3,049          61.6      35.6   33.7      30.9   15.9   11.9   10.6   5.9     5.5     4.5     3.9     3.4     52.5   30.8   27.0       23.9   14.5   9.6     73% 6% 9% 94% 33% 31%
敏实集团 Parts 13.02           1,798          44.0      32.9   27.9      19.0   14.4   11.7   10.0   4.0     3.6     3.1     2.1     1.8     31.4   21.2   17.4       13.1   10.0   8.2     34% 18% 47% 32% 23% 29%

平均 55.9      33.4   30.8      20.0   14.5   11.8   7.3     4.0     3.5     3.1     2.7     2.3     31.4   20.3   17.4       13.1   9.5     7.8     73% 0% 43% 58% 18% 31%

平均－商用车 78.6      33.9   35.1      20.1   11.1   9.4     17.6   1.5     1.5     1.0     0.9     0.8     18.3   8.6     10.7       7.3     6.1     5.2     92% -4% 43% 55% 17% 24%

平均－乘用车 50.3      27.8   26.5      19.0   14.6   12.7   6.5     4.8     4.1     4.1     2.9     2.4     27.7   15.1   31.8       13.1   6.9     6.4     20% -17% 42% 56% 15% 31%

平均－零部件 52.8      34.2   30.8      25.0   15.2   11.8   10.3   5.0     4.5     3.8     3.0     2.6     42.0   26.0   22.2       18.5   12.2   8.9     53% 12% 28% 63% 28% 30%

欧洲及美国上市公司

曼 CV 92.87           17,538        14.9      11.2   11.1      n.m. 21.8   15.9   3.6     2.7     2.6     2.7     2.4     2.1     11.3   7.9     8.7         16.0   10.6   8.8     33% 1% n.m. n.m. 37% -8%
斯堪尼亚 CV 155.60         18,405        21.0      14.6   14.0      110.4 14.1   12.7   4.8     5.0     5.7     5.3     4.2     3.4     10.2   7.3     6.9         13.6   9.5     8.8     44% 4% -87% 680% 11% 3%
沃尔沃 CV 120.20         37,342        15.0      16.3   24.5      n.m. 21.1   14.2   2.8     3.0     2.9     3.7     3.2     2.7     10.1   10.5   12.2       n.m. 11.0   8.7     -8% -34% n.m. n.m. 49% 4%
帕卡 CV 57.45           20,952        14.4      17.4   20.6      185.3 46.0   21.8   4.8     4.2     4.3     4.1     3.9     3.6     9.4     10.9   11.7       23.4   23.6   13.8   -17% -16% -89% 303% 111% -6%
戴姆勒 CV/PV 55.74           77,403        15.2      14.6   39.5      n.m. 12.5   10.8   1.6     1.5     1.7     1.9     1.7     1.5     6.2     6.8     9.2         34.6   9.7     8.8     5% -63% n.m. n.m. 15% 8%
菲亚特 CV/PV 7.98             12,898        9.5        5.2     6.1        n.m. 44.3   21.0   1.1     0.9     1.0     1.0     1.2     1.2     5.7     4.7     4.5         7.5     8.9     8.0     85% -16% n.m. n.m. 111% -30%

雷诺 PV 49.14           18,934        4.4        4.8     22.0      n.m. 10.1   8.0     0.6     0.6     0.7     0.9     0.7     0.7     n.m. n.m. n.m. n.m. n.m. n.m. -8% -78% n.m. n.m. 27% -12%

标志 PV 32.51           9,915          42.2      8.4     n.m. n.m. 8.3     6.7     0.5     0.5     0.6     0.6     0.6     0.5     7.1     6.1     8.1         12.5   6.1     5.9     404% n.m. n.m. n.m. 24% 6%

宝马 PV 59.88           49,638        6.8        6.3     122.2    193.2 13.5   10.9   2.0     1.8     1.9     2.0     1.7     1.5     7.9     7.1     7.8         9.4     8.7     7.8     9% -95% -37% 1330% 24% -13%

大众 PV 117.63         74,037        16.7      11.3   9.9        49.7   11.1   9.7     1.7     1.5     1.4     1.3     1.2     1.1     9.2     7.2     7.4         10.0   7.3     6.8     47% 14% -80% 346% 15% 4%

福特汽车 CV/PV 18.28           68,496        n.m. n.m. n.m. 20.1   8.8     8.6     n.m. 11.1   n.m. n.m. n.m. 10.4   260.8 10.8   2,204.2  20.5   12.7   11.1   n.m. n.m. n.m. 128% 3% n.m.

通用汽车 CV/PV 38.75           58,125        n.m. n.m. n.m. n.m. 13.5   9.3     n.m. n.m. n.m. n.m. n.m. n.m. n.m. n.m. n.m. n.m. 3.1     2.8     n.m. n.m. n.m. n.m. 46% n.m.

玛格纳 Parts 60.10           14,670        24.7      20.2   190.8    n.m. 14.0   12.6   1.8     1.6     1.8     1.8     1.7     1.6     8.2     6.6     9.4         32.3   6.9     6.0     22% -89% n.m. n.m. 11% 13%

博格华纳 Parts 70.50           8,020          38.2      28.3   n.m. 306.5 24.0   17.9   4.3     3.5     4.1     3.8     3.7     3.1     14.3   12.8   15.1       24.4   11.4   9.2     35% n.m. n.m. 1175% 34% 12%

奥托立夫 Parts 82.18           7,291          16.8      22.2   35.9      684.8 13.0   12.5   2.7     2.6     2.7     2.9     2.6     2.2     9.3     9.3     11.7       20.0   6.6     6.3     -24% -38% -95% 5161% 4% 15%

爱尔铃克铃尔 Parts 26.28           2,170          26.2      20.0   38.1      45.3   22.3   17.7   7.0     5.7     5.5     5.0     3.7     3.3     13.3   10.9   13.7       14.0   9.8     8.5     31% -48% -16% 103% 26% 3%

法雷奥 Parts 46.82           4,772          22.3      44.2   n.m. n.m. 10.7   9.7     2.1     2.1     2.7     2.9     2.3     1.9     4.9     4.7     8.3         7.0     3.9     3.7     -50% n.m. n.m. n.m. 11% 46%

平均 16.7      15.4   23.3      147.8 13.5   12.5   2.4     2.6     2.6     2.8     2.4     2.1     9.4     7.6     9.3         14.0   8.9     8.0     17% -36% -84% 513% 24% 4%

平均－商用车 14.9      15.4   17.3      147.8 21.5   15.0   4.2     3.6     3.6     3.9     3.5     3.1     10.1   9.2     10.2       16.0   10.8   8.8     12% -7% -88% 492% 43% -1%

平均－乘用车 12.4      7.3     22.0      49.7   11.8   9.5     1.3     1.5     1.2     1.1     1.2     1.2     7.5     7.0     8.0         11.3   8.7     7.8     28% -63% -58% 346% 24% -4%

平均－零部件 25.5      25.3   38.1      306.5 14.0   15.1   3.5     3.1     3.4     3.3     3.1     2.7     9.8     9.5     11.3       17.0   7.0     6.3     17% -48% -55% 1175% 11% 12%

日本上市公司

五十铃 CV 402              8,214          6.2        9.0     n.m. 81.0   12.4   11.2   2.3     1.9     2.4     2.3     2.0     1.7     6.2     5.5     13.7       16.6   6.8     6.1     -31% n.m. n.m. 553% 11% -5%
日野汽车 CV 467              3,231          13.4      12.1   n.m. n.m. 22.3   14.3   0.9     0.9     1.3     1.3     1.3     1.2     5.8     4.8     13.4       8.6     6.2     5.6     11% n.m. n.m. n.m. 56% -4%

日产 PV 853              46,436        7.6        7.2     n.m. 82.0   11.8   10.6   1.0     1.0     1.3     1.3     1.2     1.1     4.7     4.5     11.4       7.4     7.7     7.1     5% n.m. n.m. 596% 12% -9%

丰田 CV/PV 3,500           145,323      6.8        6.5     n.m. 52.4   24.2   16.7   0.9     0.9     1.1     1.1     1.1     1.0     5.7     5.5     20.1       13.3   14.6   12.3   6% n.m. n.m. 117% 45% -21%

马自达 PV 258              5,531          4.9        4.0     n.m. n.m. 77.9   21.7   0.8     0.7     0.8     0.9     0.9     0.9     4.0     4.0     4.0         4.0     8.6     7.7     24% n.m. n.m. n.m. 259% -35%

本田 PV 3,310           72,202        10.2      10.0   43.8      22.4   10.7   11.2   1.3     1.3     1.5     1.4     1.3     1.2     7.3     6.5     10.8       9.0     9.0     8.1     2% -77% 96% 110% -5% -3%

铃木 PV 2,092           14,134        12.3      11.8   33.9      33.3   23.4   19.2   1.2     1.2     1.4     1.2     1.2     1.1     3.6     3.3     4.6         4.6     4.1     3.8     5% -65% 2% 43% 22% -12%

电装 Parts 3,000           31,938        12.0      10.0   n.m. 32.9   16.7   14.8   1.1     1.1     1.3     1.3     1.2     1.1     4.4     3.7     9.5         6.1     5.6     5.2     20% n.m. n.m. 97% 13% -9%

爱信精机 Parts 3,060           10,858        13.1      9.5     n.m. 51.9   12.2   11.2   1.1     1.1     1.4     1.3     1.2     1.1     4.2     3.4     6.6         4.6     3.9     3.7     38% n.m. n.m. 326% 8% -4%

丰田纺织 Parts 1,490           3,367          9.3        6.8     n.m. 40.3   16.8   12.0   1.7     1.5     1.8     1.7     1.6     1.4     4.0     3.2     6.9         5.1     4.3     3.8     35% n.m. n.m. 139% 40% -13%

捷太格特 Parts 1,057           4,355          7.5        7.8     n.m. n.m. 19.8   13.9   1.0     0.9     1.1     1.1     1.1     1.1     4.4     3.7     6.1         9.6     5.7     5.1     -4% n.m. n.m. n.m. 42% -14%

平均 9.3        9.0     38.9      46.1   16.8   13.9   1.1     1.1     1.3     1.3     1.2     1.1     4.4     4.0     9.5         7.4     6.2     5.6     6% -71% 49% 128% 22% -9%

平均－商用车 9.8        10.5   n.m. n.m. 17.3   12.8   1.6     1.4     1.9     1.8     1.6     1.5     6.0     5.2     13.5       12.6   6.5     5.9     -10% n.m. n.m. n.m. 33% -5%

平均－乘用车 7.6        7.2     38.9      42.9   23.4   16.7   1.0     1.0     1.3     1.2     1.2     1.1     4.7     4.5     10.8       7.4     8.6     7.7     5% -71% 49% 113% 22% -12%

平均－零部件 10.6      8.6     n.m. 40.3   16.8   13.0   1.1     1.1     1.4     1.3     1.2     1.1     4.3     3.5     6.7         5.6     5.0     4.5     28% n.m. n.m. 139% 26% -11%

EPS 增长率 %EV/EBITDA市净率市盈率
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图表 5: 历史 P/E 和 P/B 区间 
P/E P/B  

 

 

 

 

 

 

 

资料来源：彭博资讯，中金公司研究部 
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