
西南证券股份有限公司 

关于赛轮金宇集团股份有限公司 

2016 年非公开发行股票相关事项的核查意见 

西南证券股份有限公司（以下简称“西南证券”、“本机构”、“本保荐机构”）

接受赛轮金宇集团股份有限公司（以下简称“赛轮金宇”、“发行人”、“公司”）委

托，担任赛轮金宇 2016 年度非公开发行股票的保荐机构。发行人本次非公开发行

股票申请于 2016 年 5 月 11 日获得中国证券监督管理委员会发行审核委员会（以

下简称“发审会”）审核通过。中国证券监督管理委员会于 2017 年 9 月 8 日印发《关

于核准赛轮金宇集团股份有限公司非公开发行股票的批复》（证监许可[2017]1643

号）。 

根据《中华人民共和国公司法》、《中华人民共和国证券法》、《上市公司证券

发行管理办法》、《上市公司非公开发行股票实施细则》等法律、法规和规范性文

件的要求，西南证券对发行人自发审会日（2016 年 5 月 11 日）至本核查意见出

具日的业绩变化情况及是否发生其他重大不利影响发表核查意见如下： 

一、发审会审核通过后，公司经营业绩变化情况 

1、公司 2016 年度经营情况 

公司于 2017 年 3 月 31 日公告了《2016 年年度报告》，2016 年度实现营业收

入 111.33 亿元，较上年同期增长 13.96%，实现归属于上市公司股东的净利润 3.62

亿元，较上年同期增长 87.50%。业绩增长的主要原因是：一方面，公司积极开拓

国内外市场使公司轮胎产品的产销量均较上年大幅提升；另一方面，虽然天然橡

胶等主要原材料的市场价格自 2016 年 10 月开始大幅上涨，但因原材料价格上涨

主要集中在 2016 年第四季度，且公司于原材料涨价初期仍在使用原有原材料库

存，因此就全年而言，公司仍保持了良好的盈利水平。 

2、公司 2017 年第一季度经营情况 

公司于 2017 年 4 月 28 日公告了《2017 年第一季度报告》，2017 年第一季度

实现归属于上市公司股东的净利润为-5,071.84 万元。业绩亏损的主要原因是天

然橡胶等原材料价格上涨导致营业成本上升。 

天然橡胶等主要原材料的价格受供需、气候、贸易等多种因素影响，会出现



一定的波动，从而影响公司的盈利能力。 

3、公司 2017 年第二季度经营情况 

公司于 2017 年 8 月 31 日公告了《2017 年半年度报告》，2017 年第二季度实

现营业收入 33.74 亿元，较上年同期增长 16.40%，实现归属于上市公司股东的净

利润为 6,993.61 万元，较上年同期下降 37.97%。业绩下降的主要原因：一方面，

天然橡胶等原材料价格仍高于去年同期，导致营业成本较高。另一方面，截至 2017

年 6 月 30 日，公司全资孙公司 KRT 集团有限公司（以下简称“KRT 集团”）计提

商誉减值准备 2,064.23 万元，影响第二季度的经营业绩。若扣除 KRT 集团 2017

年 6 月末计提的商誉减值 2,064.23 万元的影响，公司 2017 年第二季度实现归属

于上市公司股东的净利润约为 9,057.84 万元。 

4、公司 2017 年第三季度经营情况 

公司于 2017 年 10 月 27 日公告了《2017 年第三季度报告》，2017 年第三季度

实现营业收入 37.36 亿元，较上年同期增长 28.80%，实现归属于上市公司股东的

净利润为 16,206.81 万元，较上年同期增长 65.52%。业绩增长的主要原因：一方

面天然橡胶等原材料价格逐步回落。另一方面，第三季度是轮胎产品销售旺季，

公司轮胎产品的产销量、销售均价及销售收入较去年同期均有所增长。 

公司及担任本次非公开发行股票的保荐机构西南证券股份有限公司（以下简

称“西南证券”）已在发审会前预计了原材料价格波动将对公司盈利能力产生影响，

并在本次非公开发行股票的预案、发行保荐书和尽职调查报告中披露了“原材料

价格波动风险”，对相关风险进行了充分提示和信息披露。 

综上，2017 年前三季度公司实现营业收入 102.62 亿元，较上年同期增长

27.47%，实现归属于上市公司股东的净利润为 18,128.58 万元，较上年同期下降

40.72%，公司自发审会审核通过后至今未发生其他重大不利变化。 

二、公司 2017 年前三季度业绩下降的主要因素 

经核查，公司业绩下降的主要原因是轮胎产品生产所需的主要原材料价格较

去年同期大幅上涨，经统计，主要原材料 2017 年前三季度采购价格平均值较 2016

年前三季度采购价格平均值上涨的幅度为：天然橡胶价格增长 44.64%；合成橡胶

价格增长 47.60%；炭黑价格增长 55.58%；钢丝帘线价格增长 20.12%。为尽量减

少原材料价格上涨对公司盈利能力的负面影响，公司自 2016 年 11 月份以来，逐

步提高了部分轮胎产品的销售价格，但由于产品售价的提升存在一定的滞后性，

且提升幅度不及原材料价格的上涨幅度，尤其是公司轮胎产品出口订单占比较高，



出口订单往往会提前 1-2 个月确定价格，导致原材料价格上涨不能及时、有效的

传导至轮胎产品价格的提升，从而导致轮胎产品的毛利率大幅下降。尤其是第一

季度原材料成本处于高位，且公司产品提价效果尚未完全显现，使得一季度经营

业绩出现亏损，对公司整体业绩的影响较大；第二季度随着公司产品价格调整的

到位，公司实现盈利，经营业绩出现明显好转；第三季度是轮胎产品销售旺季，

公司产品销量有所提升，同时销售价格优势显现，因此公司第三季度业绩增长较

大。 

三、公司目前的经营状况 

经核查，目前，公司各项业务稳步开展，公司经营状况良好。 

1、主要原材料价格回落： 

自 2017 年春节后，橡胶价格开始大幅回落，其中天然橡胶市场价格和合成橡

胶市场价格已从高点有所回落，由此使得原材料成本攀升对公司的负面影响已大

幅缓解。 

2、产品调价效果显现： 

自 2016 年 11 月份起，公司开始逐步提升产品的销售价格。特别是自 2017

年 2 月份至今进行了多次提价。由于提价对公司收入的影响存在一定的滞后性，

因此提价对公司盈利能力的改善在第一季度体现不明显，但在第二季度开始已逐

步显现出来。 

3、美国“双反”政策变化： 

2017 年 3 月，美国正式取消对进口自中国的卡客车轮胎反补贴反倾销税率，

公司从国内生产的全钢胎出口至美国市场将恢复正常，由于公司全钢胎在美国市

场的毛利率相对较高，这有利于公司盈利能力的提升。 

2017 年 4 月，美国商务部发布了对从中国进口的非公路轮胎第七次反倾销和

反补贴行政复审终裁结果。公司反倾销税率由原先的 210.48%下调为 33.08%，这

也有利于公司的生产经营。 

4、越南公司运营良好： 

为更好的利用低成本原材料及规避贸易壁垒，公司在越南投资建设了轮胎生

产工厂，该公司 2017 年前三季度共生产半钢胎 589.85 万条，生产全钢胎 29.79

万条，实现净利润 18,418.59 万元。越南公司的良好运营将会继续提升公司的盈

利能力，保障公司未来业绩的增长。 



5、国内半钢胎市场开拓： 

中国的汽车产销量已连续多年位居世界第一位，目前汽车保有量位居世界第

二位，对轮胎的需求量逐年提升。公司作为国内轮胎行业的龙头企业，有望在未

来轮胎深度国产替代的浪潮中率先获益。公司除巩固原有的汽车配套业务客户外，

还积极有效地开拓其他品牌车企配套业务，供货量稳步提升，有利于提高公司产

品的竞争力，进而提升公司的盈利能力。 

综上，经核查，随着原材料价格的逐步平稳、产品销售价格的调整落地及市

场开拓效果的显现，预计公司全年的盈利能力仍将保持较好水平。 

四、目前原材料价格变化情况及对公司经营的影响 

天然橡胶等原材料价格受供需、气候、贸易等多种因素影响，会出现一定程

度的波动风险，自 2017 年 2 月以来，天然橡胶等主要原材料价格已呈下降趋势。     

经核查，原材料价格下降初期，公司仍存有一部分前期以较高价格购进的原

材料存货，因此原材料价格下降对公司 2017 年第一季度经营业绩的改善不明显，

但在第二季度、第三季度逐步显现。与此同时，自 2016 年 11 月以来为应对原材

料价格上涨，公司多次提升产品销售价格，但由于公司产品价格的调整相对原材

料价格的变动存在一定的滞后性，因此2017年 2月份以来的多次提价对公司2017

年第一季度经营业绩的影响不显著，第二季度、第三季度业绩好转受益于公司轮

胎产品的提价。因此，随着原材料价格的回落以及公司轮胎产品售价调整的落地，

预计公司 2017 年度的经营业绩将逐步趋稳，原材料价格变化不会对公司 2017 年

及以后年度产生重大不利影响。 

五、请投资者关注原材料价格波动风险 

天然橡胶等作为轮胎生产的主要原材料，其价格受地理环境、气候、供需、

贸易、汇率、资本、政治、生产用原材料的周期性等因素的影响，会出现一定的

波动。当天然橡胶等原材料价格上涨时，公司轮胎产品售价的提升会存在一定的

滞后性，且提升幅度不及原材料价格的上涨幅度，导致原材料价格上涨不能及时、

有效的传导至轮胎产品价格的提升，因此公司将面临成本上涨、毛利率下降的风

险，进而影响公司的盈利能力和经营业绩。 

六、经营业绩变动未对本次募投项目产生重大不利影响 

本次募投项目为“赛轮越南年产 120 万套全钢子午线轮胎和 3 万吨非公路轮



胎项目”，其中该项目的第一条全钢胎在 2016 年末已成功下线，2017 年 1-9 月累

计生产全钢胎 29.79 万条。该募投项目目前尚未建设完成，公司经营业绩的变动

对本次募投项目不会产生重大不利影响。 
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2016 年非公开发行股票相关事项的核查意见》签章页） 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

西南证券股份有限公司 

   2017 年 10 月 27 日 
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