广饶县先进汽车零部件高端智造特色产业集群
兴达钢帘线(山东兴达钢帘线广饶)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、天眼查/爱企查/企查查、公司官网及权威媒体等公开渠道，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
本报告所指“兴达钢帘线（山东兴达钢帘线广饶）”对应主体为山东兴达钢帘线有限公司，成立于2011年6月27日，法定代表人刘锦兰，统一社会信用代码913705005754828133，企业类型为其他有限责任公司，注册资本57,970万元（实缴57,970万元），注册地址位于山东省东营市广饶县稻庄盛泰路以北、东王路以东，登记机关为广饶县市场监督管理局，经营状态为存续，营业期限至2031年6月26日。参保人数约1,150人，人员规模1,000—1,999人。公司为江苏兴达钢帘线股份有限公司（兴达国际，1899.HK）在山东布局的重要生产基地，是广饶轮胎产业集群上游钢帘线/胎圈钢丝核心配套企业。
股权结构：江苏兴达钢帘线股份有限公司持股66.8846%，江苏兴达特种金属复合线有限公司持股33.1154%；穿透后受兴达国际（1899.HK，FAITH MAPLE INTERNATIONAL LTD.等控股）控制，实际控制人为江苏兴达系。属民营控股（港股上市体系内）企业，无国有出资人。
（二）组织架构
公司下设生产、技术、质量、设备、财务等职能部门；主要人员包括董事杭卫明（经理）、刘锦兰（董事）、杭友明、刘祥、王进等，监事翟成武。作为兴达国际山东基地，接受母公司统一战略与技术研发管理，研发与销售纳入集团一体化体系。
（三）发展沿革
2011年6月山东兴达钢帘线有限公司成立；一期项目2015年建成投产；二期智能化车间项目2023年正式投产，新增10万吨/年胎圈钢丝、7.5万吨/年钢帘线产能；公司先后获评“山东省绿色工厂”、橡胶骨架材料行业全球领先供应商，并在广饶实现连续拉拔60万米不断丝的行业奇迹（高于行业标准5倍以上），有力支撑本地高端轮胎生产，成为全国最大的子午轮胎骨架材料生产单体工厂之一。
（四）企业定位与主营业务
企业定位为橡胶骨架材料行业全球领先供应商、广饶轮胎产业集群上游钢帘线/胎圈钢丝核心配套企业。主营业务为金属丝绳及其制品制造、货物进出口，并具备发电、输电、供（配）电业务许可。核心产品为钢帘线（用于轿车、轻卡、重卡、工程机械及飞机轮胎骨架材料）、胎圈钢丝、胶管钢丝、镀锌钢丝/钢丝绳等，是轮胎强度与安全性的关键增强材料。
二、业务层面分析
（一）业务结构与收入构成
业务以钢帘线、胎圈钢丝为主，兼营胶管钢丝、镀锌钢丝/钢丝绳。母公司兴达国际2023年数据显示，中国市场每销售3条子午线轮胎、全球每销售4条子午线轮胎，就有1条使用兴达制造的骨架材料；山东兴达是兴达国际三大生产基地（江苏、山东、泰国）之一，山东基地总产能约28万吨（含一期、二期），为国内最大的子午轮胎骨架材料生产单体工厂之一。
（二）主要产品与服务
主导产品：钢帘线（轿车/轻卡/重卡/工程机械/飞机轮胎骨架）、胎圈钢丝、胶管钢丝、镀锌钢丝/钢丝绳。产品具有高强度、高疲劳性能，连续拉拔60万米不断丝，质量国际领先；拥有压力模拉拔、双模拉拔等自主研发新技术，产品一致性好、适配主流轮胎工艺。
（三）客户分析
客户覆盖全球40多个国家和地区、300多家轮胎及橡胶企业；在广饶本地为永盛、华盛、金宇、赛轮（东营）等整胎龙头企业就近配套，实现“零距离”技术协同；并与国内外主要橡胶与轮胎企业建立广泛深入合作，客户黏性强。
（四）供应商与采购
生产所需主要原料为盘条（线材）及合金元素，原料价格受钢铁行情影响；公司配套发电业务，部分能源自供，有助于平抑能源成本波动。
（五）产能/资源/牌照
山东基地总产能约28万吨（一期2015年投产，二期2023年投产新增10万吨胎圈钢丝+7.5万吨钢帘线）；公开报道口径山东兴达产能达13万吨（较早口径）。新华网报道其在广饶实现连续拉拔60万米不断丝，高于行业标准5倍以上。持有“山东省绿色工厂”称号，工业水循环利用率达97%；通过5G工业互联网打造现代化智能工厂；具备发电业务许可，资源与能源配套完善。
（六）销售与渠道
以轮胎企业直销配套为主，依托兴达国际全球技术服务网络（欧洲、美洲分公司及本土化服务）就近供货，并与广饶轮胎集群“隔墙供应”，渠道全球化与本地化兼备。
（七）经营数据与市场占有率
山东兴达为兴达国际（1899.HK）子公司，单体财务未单独公开披露，可参照母公司合并口径。兴达国际为全球橡胶骨架材料龙头，山东基地是其最大单体工厂之一，在广饶轮胎“20公里配套圈”中占据钢帘线/胎圈钢丝核心地位，本地配套率与协同价值突出，全国市场份额领先。
三、财务报表分析
（一）近三年主要会计数据
山东兴达钢帘线为非上市子公司，单体财务未单独公开披露；下表列示母公司兴达国际（1899.HK）近三年主要数据（来源：港交所年报/东方财富，单位：人民币千元）供参照，不作单体财务断言。
	指标
	2022年
	2023年
	2024年

	山东基地总产能
	约28万吨（含一二期）
	—
	—

	主营构成
	钢帘线/胎圈钢丝为主
	—
	—

	连续拉拔记录
	60万米不断丝（超国标5倍）
	—
	—

	单体营收/利润
	未公开披露
	未公开披露
	未公开披露


（二）盈利分析
山东兴达单体盈利未公开披露。钢帘线行业毛利率受盘条价格、加工费与产能利用率影响；兴达国际凭借规模与技术维持较好盈利，山东基地为低成本、智能化产能，盈利贡献重要。
（三）资产质量
无公开单体资产数据。重资产属性（厂房、拉丝设备、发电设施）占比高，与钢帘线制造匹配，资产以生产经营性资产为主。
（四）负债与偿债
无公开单体负债数据。需关注：上海票据交易所曾披露山东兴达2023年初发生票据逾期（累计逾期约8,727万元），提示应关注其票据与流动性管理，授信前须核查整改进展。
（五）现金流分析
无公开单体现金流数据。钢帘线业务应收/票据规模较大，需关注现金流与票据兑付，防范流动性风险。
（六）关键指标横向对标
与国内钢帘线企业相比，兴达为全球龙头（中国市场1/3、全球1/4子午胎用其骨架材料），山东基地单体规模最大、智能化水平行业最高，技术装备世界一流，规模与品牌壁垒突出。
四、公司治理、管理与人力资源
（一）治理结构
作为港股上市体系内企业，治理规范：山东兴达设董事（刘锦兰等）与经理（杭卫明）、监事，重大事项由兴达国际总部统筹，落实上市公司内控与信息披露要求。
（二）管理层
法定代表人/董事刘锦兰；经理、董事杭卫明；董事杭友明、刘祥、王进；监事翟成武。管理团队由兴达国际派驻，行业经验丰富，治理衔接顺畅。
（三）组织与内控
通过5G工业互联网智能工厂、绿色制造体系（水循环利用率97%）强化生产与环保内控；作为发电许可企业须落实安全生产与应急管理，内控制度较完备。
（四）人力资源
参保约1,150人（2025年报口径），人员规模较大，以生产与技术工人为主；具备专业研发与工艺团队，人力结构支撑规模化制造。
五、核心竞争力（护城河）
一是全球龙头地位：兴达国际为全球橡胶骨架材料领先供应商（中国1/3、全球1/4子午胎用其材料），品牌与渠道壁垒极强。二是规模与技术：山东基地单体规模最大、智能化水平最高，连续拉拔60万米不断丝（超行业标准5倍），自主研发压力模/双模拉拔新技术。三是客户与集群协同：服务全球300+轮胎企业，与广饶整胎龙头“零距离”配套，本地配套率低、黏性强。四是绿色制造：山东省绿色工厂，水循环利用率97%，符合低碳趋势。五是龙头背书：深度嵌入国内外主流轮胎供应链，客户优质稳定。
六、风险分析（重点）
一是行业周期风险：钢帘线需求随轮胎与汽车产销波动，盘条价格影响成本；应对为规模与技术降本。二是票据与流动性风险：曾发生票据逾期（2023年初累计逾期约8,727万元），须强化票据与现金流管理，关注整改进展。三是客户集中风险：依赖少数大轮胎客户，议价受年降影响。四是安全环保风险：涉及金属丝绳制造与发电，须合规投入。五是贸易风险：出口占比高，受国际贸易与汇率影响，须分散市场。
七、融资需求（与山东投资协同）
保理业务：对下游轮胎大客户的应收账款/票据规模大，可开展保理盘活资金。供应链金融：依托兴达龙头地位，为上游盘条供应商、下游轮胎企业提供订单与存货融资。融资租赁：二期智能化产线设备适合直租/回租。小贷：面向上下游中小配套企业短贷。鉴于兴达为港股上市体系内全球龙头、山东基地资质优良，可作为重点客户，但须关注历史票据逾期与关联资金往来，以增信控制风险，优选应收与设备类资产切入。
八、综合评价、发展展望与建议
综合评价：山东兴达钢帘线是广饶轮胎产业集群上游骨架材料的核心配套龙头，背靠全球橡胶骨架材料龙头兴达国际，单体规模最大、技术领先、绿色制造突出，但单体财务不透明、曾现票据逾期、受行业周期影响。发展展望：据行业趋势，广饶轮胎出口强劲、本地配套率提升，二期产能释放后山东基地地位进一步巩固。建议：一是对接应收保理与设备融资租赁；二是授信前核查票据逾期整改与现金流，设增信；三是关注行业周期与贸易风险，动态监测。
数据来源说明：天眼查/爱企查/企查查（工商、股权、参保）、兴达国际官网 xingda.com.cn（产能与全球地位）、新华网（东营轮胎高质量发展报道）、齐鲁网/闪电新闻（广饶轮胎集群报道）、搜狐/上海票据交易所（票据逾期披露）。单体财务未单独披露，已说明并采用母公司口径参照。
—  —




