山东省广饶县橡胶轮胎产业集群
赛轮(东营)轮胎股份有限公司企业分析报告
（本报告数据来源于公司年报/半年报、交易所及港交所公告、巨潮资讯网、东方财富、中国橡胶杂志社榜单、天眼查/爱企查/企查查、公司官网及权威媒体（人民网、大众日报、蓬莱政府网、临朐政府网、搜狐财经、新浪财经等）公开渠道，统计时点截至最新披露信息；非上市企业未公开披露财务数据已如实标注，未作任何编造。报告供山东省投资有限公司业务参考之用。）
一、公司基本概况
（一）工商信息
赛轮（东营）轮胎股份有限公司成立于2008年3月7日，法定代表人王传伟，统一社会信用代码91370500672240568W，企业类型为其他股份有限公司（非上市），注册资本48,000万元（实缴48,000万元），注册地址位于山东省东营市广饶经济开发区广兴路9号，登记机关为东营市市场监督管理局，经营状态为在营（开业），营业期限至2058年3月5日。曾用名“山东金宇实业股份有限公司”。2025年工商年报显示参保人数约2,791人，人员规模1,000—4,999人。
股权结构：赛轮集团股份有限公司持股99.625%、赛轮轮胎销售有限公司持股0.375%，控股股东为赛轮集团股份有限公司（上交所主板上市公司，股票代码601058）。赛轮集团实际控制人为袁仲雪及瑞元鼎实投资有限公司（袁仲雪通过瑞元鼎实持股约16.92%），属民营上市体系内企业。
（二）组织架构
公司为赛轮集团核心制造基地之一，设董事长兼总经理（王传伟/谢小红历史任职）及董事、监事会；业务涵盖轮胎、力车胎及配件、橡胶原辅材料、橡胶机械、模具的研发生产与销售，并依托赛轮集团全球化营销网络运营。
（三）发展沿革
公司前身为山东金宇实业股份有限公司，2014年12月赛轮集团持股后纳入体系，2018年更为现名。作为赛轮集团重要子公司，承接全钢/半钢轮胎制造，支撑集团“全球化+核心技术”战略；赛轮集团2024年营业收入突破300亿元、归母净利润40.63亿元，创历史新高，海外产能占比持续提升。
（四）企业定位与主营业务
企业定位为赛轮集团在山东广饶的轮胎研发制造基地，是集团“橡胶轮胎+轮胎贸易+循环利用”业务的重要组成。主营业务为轮胎、力车胎及其配件、橡胶原辅材料、橡胶机械、模具、轮胎橡胶制品生产、销售，胶管生产销售，轮胎生产技术咨询服务及转让，以及自营进出口业务。
二、业务层面分析
（一）业务结构与收入构成
业务以轮胎制造为主，产品覆盖全钢子午胎、半钢子午胎等；作为赛轮集团子公司，其产出并入集团合并口径。赛轮集团2024年轮胎收入313.63亿元，占营业收入98.62%，同比增22.69%。集团前五大客户合计销售59.74亿元（占比18.78%），前五大供应商合计采购49.06亿元（占比28.4%）。
（二）主要产品与服务
主导产品为乘用车轮胎、卡客车轮胎及特种轮胎，依托赛轮集团“液体黄金”等核心技术提升高端产品占比；集团产品均价与毛利率随高端化持续提升。
（三）客户分析
通过赛轮集团全球销售网络覆盖国内外市场，前五大客户占集团销售18.78%；海外以欧洲、北美、东南亚等为主，依托“海外建厂+本地化运营”规避贸易壁垒。
（四）供应商与采购
生产所需天然/合成橡胶、炭黑、钢丝帘线等为主要采购对象，集团前五大供应商采购占比28.4%，原料价格受大宗行情波动影响。
（五）产能/资源/牌照
赛轮（东营）为集团核心制造基地，注册地与广饶经济开发区产线配套完善；赛轮集团在全球布局东南亚、欧洲等海外生产基地，2024年海外产能占比持续提升，计划2026年海外产能占比超60%。集团研发总投入10.13亿元，研发投入占比3.18%。
（六）销售与渠道
依托赛轮集团全球营销与海外基地，采用“海外建厂+本地化运营”模式；出口以欧洲、北美为主，有效规避双反壁垒并缩短交付周期。
（七）经营数据与市场占有率
赛轮（东营）为非上市股份公司，单体完整财务未公开披露；其业绩并入赛轮集团合并口径。赛轮集团2024年营收318.02亿元（全球轮胎前列），东营基地为重要贡献单元之一。注：单体分产品收入与市占率未单独披露。
三、财务报表分析
（一）近三年主要会计数据
赛轮（东营）为非上市股份公司，单体财务报表未单独公开；下表列示控股股东赛轮集团（601058.SH）合并口径近三年主要数据（含东营等子公司），单位：亿元，来源为2024年年报及公开财报，供参照。
	指标
	2022年
	2023年
	2024年

	营业收入
	约219
	259.78
	318.02

	归母净利润
	约13.3
	30.91
	40.63

	毛利率
	约18-19
	27.45
	27.58

	资产负债率
	—
	约53
	48.93

	经营现金流净额
	—
	约53.1
	22.89

	总资产
	—
	约337
	402.85

	研发投入
	—
	约9.7
	10.13


（二）盈利分析
赛轮集团营收由2023年259.78亿元增至2024年318.02亿元（+22.42%），归母净利润由30.91亿元增至40.63亿元（+31.42%）；毛利率27.58%（同比+0.13pct），净利率12.97%，盈利创历史新高，核心驱动为产品结构优化、高端“液体黄金”占比提升与成本控制。东营基地贡献集团重要产能与收入。
（三）资产质量
2024年末集团总资产402.85亿元（同比+19.45%），资产以固定资产、存货与应收为主，与轮胎制造及海外基地扩张匹配；资产结构保持健康。
（四）负债与偿债
2024年末资产负债率48.93%，较上年下降，财务结构稳健；有息负债率约53%，流动比率1.24、速动比率0.82，短期偿债压力可控。
（五）现金流分析
2024年经营活动现金流净额22.89亿元（同比-56.92%，主因原材料与海运费波动及应收增加），但加强应收与存货管理确保资金链稳健；自由现金流阶段性承压，依赖经营积累与融资支持扩张。
（六）关键指标横向对标
赛轮集团2024年营收318亿元居国内轮胎企业前列（仅次于中策等），毛利率27.58%高于多数内资同行；东营基地作为集团核心制造单元，依托上市平台与全球化战略，竞争力处于行业第一梯队。
四、公司治理、管理与人力资源
（一）治理结构
作为上交所上市公司体系内企业，治理规范：赛轮集团设董事会、监事会及审计/薪酬/战略等委员会，赛轮（东营）设董事会及经营管理层，重大事项按上市规则审议披露。
（二）管理层
赛轮集团董事长为刘燕华、名誉董事长袁仲雪（实际控制人）；赛轮（东营）法定代表人王传伟，历史任职谢小红（董事长兼总经理）。核心团队由集团统一委派。
（三）组织与内控
按上市公司要求建立内控与信息披露体系，通过IATF16949、ISO等认证；研发总投入10.13亿元，研发占比3.18%，技术创新体系完备。
（四）人力资源
赛轮集团2024年末员工21,077人（同比+16.09%），人均创收150.89万元、人均创利19.28万元；东营基地参保约2,791人，技术与生产人员充足。
五、核心竞争力（护城河）
一是上市平台与资本优势：赛轮集团601058上市，融资与信用优势显著，支撑全球化扩张。二是技术与品牌：自主“液体黄金”等材料技术提升高端产品占比，毛利率27.58%领先内资同行，品牌国际认可度高。三是全球化布局：海外基地覆盖东南亚、欧洲，2026年海外产能占比目标超60%，有效规避贸易壁垒。四是规模与效率：集团营收318亿元、总资产403亿元，规模经济与交付效率突出。五是研发体系：年研发投入超10亿元，国家级/省级技术中心支撑持续创新。
六、风险分析（重点）
一是原料与海运价格波动风险：天然橡胶、炭黑及海运费波动影响成本，2024年经营现金流因之同比下降；应对为高端化与供应链优化。二是国际贸易与双反风险：欧美反倾销反补贴持续，依赖海外建厂规避，地缘政治仍存不确定性。三是产能过剩与竞争风险：国内轮胎产能扩张、行业内卷，需以差异化与出海维持溢价。四是财务杠杆风险：有息负债率约53%，扩张期现金流阶段性承压。五是管理整合风险：海外多基地运营对管理与合规提出更高要求。
七、融资需求（与山东投资协同）
保理业务：集团上下游贸易链条长、应收账款与票据规模大，可围绕赛轮（东营）等核心企业开展应收保理。供应链金融：依托上市龙头地位，为上游原料供应商、下游经销商提供订单与存货融资。融资租赁：东营及海外基地设备升级（密炼、成型、硫化等进口设备）资本开支大，适合直租/回租。小贷：面向中小链属配套企业短期周转。赛轮（东营）背靠上市平台、资质与全球化优势突出，是优质重点客户，建议以“核心企业应收保理+设备融资租赁”切入，关注关联交易真实性与现金流波动。
八、综合评价、发展展望与建议
综合评价：赛轮（东营）是赛轮集团核心轮胎制造基地，背靠318亿元营收的上市龙头，技术、品牌、全球化与资本优势突出，财务规范透明；但受原料/海运波动、贸易摩擦及扩张期现金流影响。发展展望：据公司规划与行业趋势，赛轮集团2026年海外产能占比目标超60%，东营基地将持续受益全球化红利，向更高质量增长迈进。建议：一是对接核心企业应收保理与设备融资租赁；二是授信前评估集团合并负债与现金流，设置增信；三是关注贸易壁垒、原料价格与汇率风险，建立动态监测。
数据来源说明：赛轮集团2024年年度报告、东方财富/新浪财经/中证网（营收、净利、毛利率、资产负债率、经营现金流）、天眼查/爱企查（赛轮（东营）工商股权）、公司官网及公开报道（全球化战略、海外产能）。赛轮（东营）单体近三年完整财务未单独披露，已说明并采用控股股东合并口径参照。
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