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全文摘要
会议组织者首先对所有参与者的出席表示感谢，并提醒大家会议即将开始，需要保持在线状态专注。会议内容围绕国泰海通汽车及相关公司的市场更新，重点讨论了瑞立科密作为商用车制动系统领导者的业务发展，法规对EBS（电子制动系统）强制安装的影响，以及公司未来增长的预测。此外，还提到了公司对摩托车ABS市场的拓展计划。会议最后强调，此次讨论内容仅面向正式签约客户，仅供内部学习使用，并再次提醒风险提示，最后对参与者的支持表示感谢，正式结束会议。

章节速览
00:00 国泰海通汽车昭文瑞力科密近况更新会议
会议强调了仅对国泰海通证券正式签约客户开放，所有内容仅供内部学习，禁止外发及未经授权转载，提醒投资者注意市场风险，谨慎投资决策。

13:10 瑞丽科密EBS强装政策下的市场空间与投资逻辑
对话中提到，随着国内法规要求自7月14日起，所有销售的汽车和挂车必须强制安装EBS系统，瑞丽科密作为商用车制动系统龙头，其产品单价提升有望对冲行业销量波动，预估今年业绩可达4.3亿，明后年复合增速达35%。EBS单价为ABS的五倍，市场空间大幅提升，当前股价处于相对低位，公司前景看好。

15:43 EBS法规实施推动商用车制动系统升级
随着1月14日和7月14日法规的实施，牵引车和挂车需强制安装EBS系统，市场预计到2027年将从30多亿增长到七八十亿，年复合增长率超30%。瑞立科密等国产厂商受益于市场份额稳定集中，有望实现量价齐升。EBS不仅提供ABS和ESC功能，还增强紧急制动协同，提高安全性，适应自动驾驶需求。

20:12 瑞利科密商用车与两轮车制动升级增长分析
对话讨论了瑞利科密在商用车和两轮车制动系统升级带来的市场机会，特别是牵引车EBS和摩托车ABS的强装政策。预计商用车市场将经历短期波动，但两轮车市场将成为长期增长动力。公司面临的风险包括产业升级不及预期和原材料价格波动，但整体估值被认为偏低，未来几年有望实现高复合增长率。

发言总结
发言人1
主持并宣布了国泰海通汽车昭文瑞力科密近况更新第四期的电话会议，强调参会者需保持静音，确保会议内容仅限于正式签约客户内部学习使用，严禁未经授权的转发。他深入讨论了瑞立科密的经营状况和投资逻辑，指出在EBS法规强制安装的背景下，瑞立科密的产品有望实现大幅增长。尽管重卡行业销量可能波动，他强调产品单价提升能够对冲这一影响，维持公司高增长态势。他还介绍了瑞立科密作为商用车制动系统龙头的地位，及其在EBS和ABS领域的市场地位和成长潜力，预测未来几年公司业绩将持续高增长，但同时提醒投资者注意风险。会议最后，他对参会者的参与表示感谢，并宣布会议结束。

要点回顾
在牵引车和挂车EBS强装的背景下，瑞立科密的产品ASC是否有望实现大幅提升？尽管重卡行业近期内销量有所波动，但瑞立科密是否能通过产品单价提升来对冲行业销量下降的影响？
发言人1：是的，在牵引车和挂车EBS强制安装的背景下，瑞立科密的产品ASC有希望得到大幅的提升。我们认为公司的产品单价提升确实有望对冲行业销量的下降，从而使得公司在季度和年度层面保持高增长。

瑞立科密今年的业绩预计如何，以及明后年的增长情况？目前瑞立科密的股价位置如何？
发言人1：根据公司今年的业绩预告，仍有希望取得约4.3亿左右的水平；明后年有望实现35%左右的高复合增速。目前对应今年的市盈率大约在17倍左右，也是一个股价的相对低位，认为瑞利科技仍有较大的上涨空间。

瑞丽科密的基本情况及主要产品是什么？
发言人1：瑞丽科密是国内商用车制动系统龙头企业之一，主要产品为气压制动系统，主要用于重型商用车如重卡和挂车。其产品线从传统的ABS扩展到ESC，并进一步发展到面向自动驾驶的EBS系统。

EBS系统相较于传统的ABS和ESC有何优势和特点？
发言人1：EBS系统基本涵盖了ABS和ESC的所有功能，不仅包括ABS的防抱死和ESC的防侧滑功能，还能对单个轮子进行独立的自动控制，并且具有主动降压功能，能够在检测到危险时自动增加气压系统压力以实现整车或单轮制动。因此，EBS是商用车特别是重型商用车系统中的必备刹车系统。

国内L2级别的车辆是否实施了EBS的强制安装？
发言人1：虽然国内L2没有强制安装，但考虑到牵引车工况复杂，从今年1月14日和7月14日起，相关部门分两批对牵引车和挂车实施了EBS强制安装。其中，1月14日后新增公告的车型必须强装EBS，而7月14日后老公告车型停止销售，意味着所有新车都需要强制配备EBS。

法规对牵引车和挂车的EBS安装有何具体要求？
发言人1：法规要求所有牵引车和挂车都必须安装EBS，并且可以进行通信配合使用，以提高紧急制动时刹车系统的协同效应，降低危险性。这将对整个市场产生较大影响，预计到2027年，重卡制动控制系统市场将从30多亿增长到七八十亿。

近期重卡市场表现如何，是否受到EBS强制安装的影响？
发言人1：三季度以来，重卡市场出现一定压力，8月份批发销量同比接近10%下降，但环比持平。牵引车销量也呈下降趋势。尽管二季度曾因EBS不强制装而出现较强销量增长，但三季度销量存在被二季度透支的现象，不过本轮EBS造成的透支相较于国五转国六时期的下滑，其影响较为有限且持续时间较短。

EBS升级对瑞立科密这类国产企业的市场地位有何影响？EBS升级对瑞利科密的影响及未来预期如何？
发言人1：EBS升级将维持牵引车和挂车市场的稳定和集中份额，瑞立科密作为国产龙头企业，拥有制造规模和产业链协同优势，市场份额有望小幅上升。此次EBS升级将为公司带来量价齐升的机会，尤其是其配套ASP的大幅提升，有望在季度和年度维度持续实现高增长。对于瑞利科密而言，尽管短期内EBS升级可能导致销量下滑，但由于牵引车和挂车市场的巨大需求量，这部分市场的增长足以填补销量下滑造成的市场容量下降。因此，瑞利科密有望实现同环比增长，并且随着其他市场的增长，其业绩将全面受益于商用车气压制动升级。

公司在摩托车ABS业务方面的布局和发展逻辑是什么？
发言人1：公司正在大力拓展摩托车ABS业务，预计到2027年7月后，国内150cc以上摩托车和4000W以上电动摩托车将强制安装ABS，新增一个约四五十亿的市场规模。此外，两轮电动车和出海的摩托车也有ABS需求，这为公司打开了全新的增长天地，预计从2027年下半年开始将大幅拉动公司增长。

对瑞利科密未来的成长性和估值判断如何？
发言人1：考虑到商用车和两轮车控制制动行业的高集中度、强能耗以及较高的兑现率，瑞利科密未来几年有望实现营收30%以上、业绩35%级别的复合成长。目前公司估值较低，仅为今年17倍左右的PE，因此继续看好瑞利科密的发展前景。

