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近日，我们对润邦股份（002483）进行了现场调研。 

调研要点如下： 

 公司主营业务为船舶舱口盖、起重装备等重型装备产品。

公司于 2004 年成立开始即与麦基嘉合作生产舱口盖，公司是麦基

嘉最大的舱口盖供应商，麦基嘉是全球领先的干货处理方案及设

备提供商，主要产品包括舱口盖、甲板克令吊等。2007 年公司进

入起重装备市场，主要从事甲板克令吊、集装箱桥吊等产品的生

产制作；2008 年公司创建“杰马”自主品牌起重装备，致力于为

市场提供中高端起重装备产品，公司起重装备业务增长十分迅猛。 

 公司舱口盖业务产能稳定，生产效率仍将持续提高。公司

舱口盖业务目前年产能稳定在在4.5 万吨左右。公司舱口盖订单

占麦基嘉在中国分配的订单比例最大，并且作为战略合作伙伴，

麦基嘉优先保证公司的订单量。 

 未来三年，公司拟利用募集资金逐步实施“舱口盖生产综合技术改

造”项目，不断提高产品生产效率，提升产品质量，持续保持公

司在舱口盖制造领域的领先地位。 

 公司起重装备进入快速发展期。公司“杰马”起重装备主要

由润邦重机子公司运作，2009 年收入 1500 万元，我们预计 2010

年有望实现销售 1-1.2 亿元。保守估计，2011 年该部分业务收入

能够超过3亿元，新业务将保持快速上升的势头。 

 目前，公司“杰马”起重业务毛利率在 15%左右，低于成熟产品舱

口盖。我们预期随规模的上升，以及借助于公司良好的管理能力，

公司相关费用率有望大幅下降，毛利率将逐步提升到 20%以上。 

 具体产品方面，海洋风电工程起重机、特种船舶工程起重机是公司

日后发展重点。公司已向市场提供部分浅水用海洋风电工程起重
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设备，目前公司还在进一步开发更大吨位的深水用设备，以满足

海上风电安装的需要。 

 公司停立体车设备业务开始独立运作，有望成为新的增长

点。我国汽车保有量持续快速增长，必然带动停车设备需求的快

速发展。公司于 2009 年创立自主停车设备品牌“普腾”，由于

公司在重型装备研发、制造、安装及售后服务方面有着较强的积

累，公司进入立体停车设备业务领域有一定优势。目前公司正在

全国各地建立营销网络，同时公司已着手成立独立的停车设备分

公司，我们预期该部分业务成熟后，规模能够达到 6-8亿，成为

公司新的增长点。 

 公司海工业务是新的投资项目，也是公司新增长点之一。

在海工业务方面，公司主要生产海工克令吊，公司目前已有订单，

主要提供给新加坡客户。公司募集资金在海工领域的投资，将有

效提升公司海工平台配套产品的生产能力。 

  盈利预测。我们认为，公司在舱口盖业务稳定的基础上，开辟

出快速发展的起重机业务，以及有望成为新利润增长点的海工装

备、立体停车设备等业务，将有效保障公司今后的持续发展。我

们预测公司 2010-2012 年 EPS 为 0.98 元、1.41 元和 1.69 元，PE

为 31 倍、21倍和 18倍，我们给与“增持”评级，目标价 42元。 

 投资风险。钢铁成本大幅波动。 
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财务和估值数据摘要             

单位:百万元 2007A 2008A 2009A 2010E 2011E 2012E

营业收入 432.32 746.70 1111.52  1278.24  2032.41 2581.16 

    增长率(%) #DIV/0! 72.72% 48.86% 15.00% 59.00% 27.00%

归属母公司股东净利润 75.18 84.15 149.60  197.23  281.12 339.21 

    增长率(%) #DIV/0! 11.92% 77.78% 31.84% 42.53% 20.66%

每股收益(EPS) 0.376 0.421 0.748  0.986  1.406 1.696 

每股股利(DPS) 0.000 0.000 1.101  0.484  0.690 0.832 

每股经营现金流 -0.043 0.681 1.209  0.770  1.619 1.679 

销售毛利率 24.65% 25.32% 25.72% 27.00% 25.00% 24.00%

销售净利率 17.33% 11.97% 14.25% 16.34% 14.65% 13.91%

净资产收益率(ROE) 47.32% 43.45% 59.15% 55.81% 56.61% 50.67%

投入资本回报率(ROIC) #DIV/0! 33.16% 68.91% 69.28% 64.47% 55.00%

市盈率(P/E) 81.72 73.01 41.07  31.15  21.86 18.11 

市净率(P/B) 38.67 31.73 24.29  17.39  12.37 9.18 

股息率(分红/股价) 0.000 0.000 0.036  0.016  0.022 0.027 
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湘财证券投资评级体系 

买入：未来6-12 个月的投资收益率领先市场基准指数15%以上； 

增持：未来6-12 个月的投资收益率领先市场基准指数5%至 15%； 

中性：未来 6-12 个月的投资收益率与市场基准指数的变动幅度相差-5%至 5%； 

减持：未来6-12 个月的投资收益率落后市场基准指数5%以上； 

卖出：未来6-12 个月的投资收益率落后市场基准指数15%以上。 

市场比较基准为沪深300 指数。 
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