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” 地震遇难和失踪人员进行一分钟默哀。
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日本余震不断 全球市场颠簸

昨日日本东北地区再次发生地震
，

正在交易的欧洲股市振幅扩大
，

国际油价也随之下跌
证券时报记者 吴家明

日本

9.0

级大地震已过

1

个

月， 但地震、 海啸以及核泄漏给全

球经济带来的影响还远未结束。 昨

日， 日本东北部地区再次发生

7.0

级强烈地震， 正在交易的欧洲股市

主要股指跌幅随即扩大， 国际油价

也随之下跌， 日本经济前景的不确

定性仍在扩散。

IMF

看淡美日经济前景

尽管日本气象厅随后解除对茨

城县等地太平洋沿岸发出的海啸警

报， 东京电力公司也发表声明称，

此次地震对福岛第一核电站没有产

生影响， 但市场避险情绪升温， 正

在交易的欧洲股市主要股指跌幅小

幅扩大， 美元兑日元跌至日内新低

84.55

， 纽约商品交易所

５

月交货

的轻质原油期货价格跌破每桶

112

美元水平。

而各机构普遍对日本经济前景

表示担忧。 日本央行昨日公布的季

度报告显示， 在地震和海啸灾难之

后， 日本

9

个地区中的

7

个地区经

济评估遭下调， 日本央行看淡经济

前景显示该行将继续维持零利率水

平。 日本央行行长白川方明表示，

地震过后日本经济面临强大的下滑

压力， 主要是在生产方面。 前日本

央行政策委员会委员植田和男也表

示， 对日本经济前景感到非常悲观。

世界银行和国际货币基金组织

（

IMF

）

2011

年春季会议即将举行，

但有德国官员昨日透露，

IMF

预计日

本地震和海啸将使日本国内生产总值

（

GDP

） 下降

3

到

5

个百分点， 同时

将调低对美国经济前景的预测值。

全球经济“余震”将持续

尽管部分日本企业恢复生产， 但

受厂房受损、 基础设施瘫痪和核泄漏

危机造成电力短缺等因素影响， 生产

仍旧无法完全恢复。 核辐射、 电力短

缺等问题更将成为妨碍日本震后经济

复苏的大麻烦。

而日本地震在一定程度上波及

全球电子产业、 能源业、 汽车业等领

域， 对全球经济影响或将持续， 日

本制造业向海外转移的势头更显加

速苗头。

据国外媒体报道， 作为世界上最

重要的微处理器生产商之一， 日本瑞

萨电子已经有大约

8%

的芯片为外包

生产， 但其打算将这个比例进一步提

高。 而日本最大通信机箱机柜制造商

日东工业株式会社也宣布将中国公司

注册资本从

120

万美元追加到

1550

万美元。

另外， 有分析人士担心， 日本央

行货币宽松政策以及灾后重建所出现

的能源需求将在一定程度上推高商品

价格。 油价高企令市场情绪谨慎， 伊

朗常驻欧佩克政府代表哈蒂比表示，

尽管中东和北非动荡推高了油价， 但

该国依然认为目前全球石油市场供过

于求。 法国财长拉加德昨日也表示，

油价上涨存在投机因素。

印度工业生产指数

２

月份增长

３．６％

印度中央统计局

１１

日发布的数据显示，

受资本货物同比下滑和制造业增速放缓影响，

今年

２

月份印度工业生产指数为

３４２．９

， 同比

增加

３．６％

， 低于

１

月份经修正的

３．９％

的增幅。

这一数据明显低于此前市场预期的

５．２％

，

也是该指数连续第四个月增长幅度低于

４％

， 显

示出印度经济有减速之忧。 具体来看，

２

月份采

矿业、 制造业和电力行业增长速度分别为

０．６％

、

３．５％

和

６．７％

， 采矿业和电力行业增幅明

显低于

１

月份数据， 制造业增幅环比略有提高。

同期， 资本货物同比下降

１８．４％

， 基本货物和中

间品则分别保持

５．９％

和

８．４％

的增长； 耐用消费

品和非耐用消费品增幅分别为

２３．４％

和

６．１％

。

印度主要经济研究机构———印度信贷评定

与投资服务公司首席经济学家达马科特·乔希

表示， 由于去年同期基数较高， 这一低于预期

的增长并不令人吃惊， 而货币政策很可能由于

通胀压力和私人消费的强劲而继续保持紧缩态

势， 印度央行有可能在

５

月初再次上调利率

２５

个基点。 （据新华社电）

国际资本对秘鲁大选后

局势稳定充满信心

秘鲁全国大选于

１０

日举行。 秘鲁是世界

矿业大国， 许多国家在此有巨额投资， 因此该

国大选和政府更迭格外引人注目。 然而， 跨国

资本对这次秘鲁总统换届后的局势并不感到十

分担忧， 标准普尔、 惠誉等国际评级机构也普

遍看好该国今后经济发展前景。

今年的选举是秘鲁自

１９８０

年恢复民选制

度以来的第八次大选。 秘鲁大选投票

１０

日下

午结束。 民调显示， “秘鲁胜利” 联盟候选人

胡马拉得票领先， 获得

３３％

的选票， 进入第二

轮角逐已无悬念。 “

２０１１

力量” 党候选人、

前总统藤森之女藤森庆子和 “伟大变革” 联盟

候选人库琴斯基的得票数分列第二和第三位。

秘鲁选举法规定， 如首轮投票没有产生得票过

半数者， 将进行第二轮投票。 首轮投票中得票

居前的两位总统候选人将于

６

月再进行角逐，

得票多者获胜。

由于看好秘鲁大选后经济政策的延续性及

其今后的增长前景， 一些跨国公司纷纷表示将

继续在秘鲁进行投资。 加拿大赫德贝矿业公司

上周宣布将在秘鲁库斯科地区投资

１０

亿美元

开发铜矿资源， 今年年内的投资额就将达

１．２

亿美元。 此外， 今年前两个月哥伦比亚在秘鲁

的投资额已达到

１５

亿美元。 （据新华社电）

纽交所独爱德交所 纳斯达克不甘心遭拒

纳斯达克和洲际交易所正游说纽交所股东
，

将再次提出恶意收购
证券时报记者 吴家明

近期， 全球各大交易所并购潮

迭起。 正如许多大型并购案一样，

纽约泛欧交易所与德意志交易所的

合并过程一波三折。 纽约泛欧交易

所集团

１０

日宣布拒绝此前纳斯达

克

ＯＭＸ

与洲际交易所提出的

１１３

亿美元并购报价， 但纳斯达克

OMX

集团依然不死心。

今年

２

月， 纽交所和德交所宣

布， 双方已就业务合并事宜达成最

终协议， 将联合组成全球最大的交

易所运营商。 但纳斯达克交易所和

洲际交易所本月

１

日提出以

１１３

亿

美元价格联合竞购纽交所， 这一报

价比德交所的并购价高出

１９％

。

纽交所表示， 纳斯达克

ＯＭＸ

与洲际交易所向其发出的收购报价

并不能给交易所股东带来利益最大

化， 并可能让纽交所股东承担不必

要的执行风险。 纽交所现任首席执

行官尼德奥尔表示， 与德交所进行并

购后， 将着手削减更多的成本。 此举

旨在向纽交所股东证明， 其选择与德

交所联姻的决定优于纳斯达克

OMX

集

团和洲际交易所提出的并购要约。

不过， 纳斯达克

OMX

集团首席

执行官格雷菲尔德认为， 该集团提出

的报价优于德交所。 有消息指出， 纳

斯达克

OMX

集团和洲际交易所管理

层正对股东们进行游说， 并将再次提

出恶意收购。

而德交所首席执行官弗兰乔尼表

示， 该所与纽交所的合并范围或将扩

大， 瑞士和西班牙的主要交易所也将

包括在内。

在经历金融危机之后， 面对竞

争， 为节约成本， 全球证券及衍生品

市场行业掀起一股并购浪潮。 不过，

失败案例比比皆是。 澳大利亚副总理

兼国库部长斯旺日前正式宣布拒绝新

加坡交易所并购澳大利亚证券交易所

的计划。 斯旺认为， 不能让澳大利亚

交易所沦为其亚洲竞争者的一家子公

司。 收购可能会损害澳大利亚作为一

个亚洲金融服务中心的地位， 并危及

国家金融体系的稳定。

有分析人士表示， 与欧美交易所

不同， 亚洲的交易所尚未在国内完成

行业整合， 因此还没有做好参与全球

并购的准备。 不过， 欧洲金融市场联

合会也表示， 欧洲大型交易公司担心

全球交易所合并浪潮将扼杀竞争并使

市场风险增加。

国内汽车水泵龙头企业 深耕细作行业

———

西泵股份
(0 02536 )2 0 1 0

年年度报告分析
深圳市怀新企业投资顾问有限公司

近期，国内最大的汽车水泵、排气

歧管生产商西泵股份（

002536

）发布了

上市之后的首份年报。 公司于今年

1

月

11

日正式挂牌交易，上市后，公司为投

资者交出了首份满意的年报成绩单，

2010

年公司实现营业收入

9.99

亿元，

同比增长

48.72%

； 实现营业利润

9941

万元，同比大幅增长

70.87 %

；实现归属

于母公司净利润

8846

万元， 同比增长

66.79 %

；实现基本每股收益

1.23

元，扣

除非经常性损益后每股收益为

1.20

元；

每股经营活动产生的现金流量净额

1.25

元；

2010

年公司加权平均净资产收

益率是

33.00%

， 实现销售盈利率

9.41%

； 分配方案每

10

股派送现金红

利人民币

2

元（含税）。

公司的首份年报兑现了对投资者

高成长的承诺，但是未来几年公司的发

展能否持续保证？ 作为汽车零部件的细

分行业，水泵、排气歧管的需求又能否

稳步的增长？ 公司的发展空间究竟能有

多大才是投资者更为关注的焦点。

产品目前供不应求

行业需求稳定增长

目前国内汽车水泵、排气岐管生产

企业众多，但真正达到规模要求的比较

少，生产企业总体上呈现“弱、小、散”的

局面。 西泵股份是国内汽车水泵、排气

歧管生产的龙头企业，

2009

年及

2010

年

1～6

月公司乘用车水泵销售量分别

占全国

OEM

市场（整车配套市场）容量

的

18.10%

和

19.49%

、

AM

市场（售后服

务市场）的

6.13%

和

2.09%

；商用车水泵

销售量分别占全国

OEM

市场容量的

29.77%

和

18.78%

、

AM

市场的

5.83%

和

2.34%

。 公司先后通过

ISO/TS16949

、

ISO14001

和

OHSAS18001

“三标一体”

认证， 品牌知名度位居国内同行业前

列，

2008

年

,

公司“飞龙”商标被国家工

商管理总局认定为“中国驰名商标”。

公司生产的汽车水泵分重、中、轻、

轿、微等五大系列

500

多个品种，排气

歧管

200

多个品种，进气歧管

30

多个

品种，主要客户是包括上海大众、上海

通用、一汽大众、潍柴动力、美国康明

斯、 德国道依茨等在内的

40

余家国内

外知名企业。 目前公司汽车水泵产能为

343

万只，排气歧管产能为

425

万只，

2007

年以来公司主要产品的生产设备

高负荷运转， 产能利用率趋于饱和。

2007

年至

2009

年，公司接到的乘用车

水泵订单需求量分别为

136

万只、

120

万只、

218.5

万只，公司当期的实际产

能为

110

万只、

110

万只、

180

万只。公

司一方面采取优先满足主要优质客户

的需求策略，放弃部分客户、订单，另一

方面通过增加工人数量和工作班次，增

加零部件外协加工数量，以实现销售所

需的产量，产能问题是公司迫切需要解

决的最大问题。

图 1：公司汽车水泵产能利用率

●中国汽车及零部件产业持续高

速增长

虽然过去十年，中国汽车经历了飞

速增长，然而当前中国人均汽车保有量

仍然处于较低水平， 远远落后于欧美、

日本、巴西等国家，而且汽车市场的发

展逐步由发达国家向发展中国家侧重，

中国的汽车市场仍能保持较快的增长，

伴随着产销以及保有量的双重提升，中

国的汽车零部件市场将面临着更快的

增长。

汽车零部件市场需求主要分为整

车配套市场 （

OEM

） 和售后服务市场

（

AM

）的需求，随着汽车在中国已进入普

及化的阶段， 国内汽车产业将持续增

长，加之企业零部件制造的全球化产能

转移，随之带动的汽车水泵、排气歧管

的市场需求也将持续增长。

图 3：汽车水泵市场需求预测

资料来源 \招股说明书

图 4：排气歧管市场需求预测

龙头成色可经考验

核心优势确保发展

●公司品牌及质量优势

西泵股份“飞龙”牌商标目前是本

行业国内知名度最高的品牌，汽车水泵

市场占有率常年保持第一，“飞龙”牌各

系列汽车水泵已经成为国内整车厂商

和主机厂商的首选配套品牌。

另外公司是“全国

100

家最佳汽

车零部件供应商”，公司被主要客户通

用五菱、上海大众、比亚迪、北汽福田、

潍柴动力和美国康明斯等评为优秀供

应商和核心供应商； 此外公司还获得

“

2010

最具竞争力汽配商”、“中国驰

名商标”、“中国名牌产品”、“中国汽车

水泵行业最具影响力第一品牌” 等一

系列荣誉称号， 在行业内市场美誉度

排名第一。

目前公司的技术水平和产品质量

都已达到国内先进水平，产品已经进入

美国康明斯、德国道依茨、意大利菲亚

特、韩国斗山等企业的全球采购系统。

●公司技术研发体系优势

公司是高新技术企业，其设有行业

内唯一博士后科研工作站。

2001

年公

司技术中心被河南省评为省级技术中

心，

2009

年

11

月

7

日公司技术中心

经中国合格评定国家认可委 （

CNAS

）审

核， 顺利通过

ISO/IEC17025

实验室认

证。

2009

年

6

月

19

日，经河南省科学

技术厅审核，批准公司建立河南省工程

技术研究中心。

公司参与并修订了《内燃机水泵总

成技术条件》、《内燃机水泵性能试验方

法》两项国家行业标准。 由于不断加强

自主研发和技术创新，公司获得国家级

火炬计划项目

1

个。目前公司共拥有专

利

30

项， 其中国家发明专利

2

项、实

用新型专利

20

项、 外观设计专利

8

项，正在申请国家发明专利

5

项。

●客户资源的优势

公司产品销售覆盖全国市场，并出

口美国、欧洲等国家和地区。 在国内市

场，公司拥有的配套客户主要是国内重

要的整车企业和主机厂商。 目前公司主

要长期客户有上海大众、 一汽大众、神

龙汽车、上海通用、通用五菱、上海汽

车、奇瑞汽车、江铃汽车、江淮汽车、北

汽福田、康明斯、吉利汽车、长安集团、

比亚迪、广西玉柴、潍柴动力、中国重汽

等四十余家国内知名企业。

在海外市场， 公司主要客户为美

国康明斯、 德国道依茨、 意大利菲亚

特、韩国斗山、美国卡特彼勒、美国爱

科等著名企业。 公司在行业中处于龙

头地位， 公司对主机配套厂商及整车

厂商具有较强的议价能力。 公司对国

内汽车水泵和排气歧管产品定价具有

一定的主导作用， 面对上游原材料的

不断涨价，公司可以通过对产品提价，

与主机配套厂商及整车厂商共同分担

成本上涨的压力。

募投项目专注主营

产能扩张拥抱未来

由于公司近年基本处于满负荷或

超负荷生产状态， 为满足目前产能不

足的情况，同时作为公司“双千万”战

略 （汽车水泵和排气歧管各年产

1000

万只）的重要一步，本次公司

IPO

已募

集的资金将全部用于主营业务， 新建

年产乘用车水泵、 排气歧管各

300

万

只， 以及新建年产

300

万只乘用车水

泵毛坯生产线两个项目。 乘用车水泵

毛坯生产线的建设意义重大， 可以极

大程度的减少公司水泵毛坯的对外采

购量， 保证公司未来新增产能对水泵

毛坯的需求， 减少最终产品的生产成

本，提升毛利率水平。

在募投项目全面落实后，公司的生

产能力将进一步增强，规模化程度将更

高，行业龙头的地位将进一步增强。

表：公司本次募投项目一览

单位：万元

资料来源 \招股说明书

随着全球整车厂加大对汽车水泵和

排气歧管的采购，公司作为该细分零部

件市场的龙头，产能的扩张将有效地打

开公司的成长空间，预计公司

10-12

年

水泵和排气歧管产能复合增长率将分别

达

24.4%

和

20.5%

， 公司也将逐步走向

更高端的市场，

50

万只不锈钢排气歧管

生产线预示公司将实现技术的提升，不

锈钢排气歧管相比铁铸排气歧管具有更

轻的质量，更低的比热容，所以更加利于

排放，同时节省油耗，产品单价相差很

大， 公司已经与部分主机厂达成意向性

订单，为公司成功打开高端排气歧管的

市场奠定了良好的基础。

作为细分行业的龙头，西泵股份的

发展规划是深耕细作，把单项产品做精

做强。 随着国内汽车市场逐步迈入普及

化的阶段，公司有望乘搭行业的快车，实

现企业的高速成长。

(CIS)
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编号 募投项目 投资总额

募集资金

使用

年度投资计划

Ｔ＋１２

个月

Ｔ＋２４个

月

１

新建年产
３００

万只乘用车水泵
、３００

万只排气歧管项目
（２５０

万只铸铁
排气歧管

、５０

万只不锈钢焊接排气
歧管

）

２８０００ ２８０００ １５０００ １３０００

２

新建年产
３００

万只乘用车水泵毛坯
生产线项目 １００００ １００００ ７１１５ ２８８５

合计
３８０００ ３８０００ ２２１１５ １５８８５

图 2：公司排气歧管产能利用率


