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润邦股份 沪深300

 

基 础 数 据  

总股本（百万股） 200

实际流通 A股（百万股） 40

实际流通 A股市值（亿元） 13
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 舱口盖业务平稳发展 

润邦股份的舱口盖业务是与世界知名企业麦基嘉合作，目前的产能在

4.5 万吨左右，2008 年最高峰期达到了 4.8 万吨产量。我们认为未来再大幅

扩充产能的可能性不大，最高产能空间保持在 5.5 万吨/年的水平。今年上

半年舱口盖业务收入偏低，而毛利率有较大提升是由于原材料价格下降、

出口退税率提高以及贸易方式的变化等因素所致。我们预计总体舱口盖部

分利润基本与去年同期持平。润邦股份的舱口盖业务材料利用率较高，与

公司持续追求材料利用率的最大化，从各个环节采取措施提高材料利用率

的管理措施分不开的，我们预计明年公司的效率将存在继续提升的空间。 

 甲板克令吊的爆发有赖于船市的复苏 

润邦股份甲板克令吊也是与麦基嘉合作，主要用于干散货船舶，一艘

3-5 万吨的干散货船装备 3-4 台甲板克令吊。润邦 2008 年开始进入甲板克

令吊业务。目前国内还有生产甲板克令吊的是老牌的中船重工的子公司南

京绿洲，公司在短短 2 年内迅速达到其相同的产量水平。今年甲板克令吊

的增长主要源自于上半年干散货船回暖的小阳春和部分国外产能逐步转移

到中国。目前润邦甲板克令吊产能约 300 台套/年。未来随着募投项目进展

产能逐步释放，甲板克令吊的产能将增长较多。未来一旦船市迎来大复苏

期，润邦的甲板克令吊业务有望迎来爆发增长。 

 “杰马”品牌起重机业务收入毛利率水平有望提升 

润邦股份 2009 年开始发展自己的“杰马”品牌起重机业务，其起重机

主要用于工矿工程起重机如龙门吊、港口机械、特种船用起重机、海洋风

电工程起重机。随着产量的不断提升和管理水平的提升，我们预计“杰马”
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牌起重机的毛利率水平有望明年从目前 16%提高到 20%以上。“杰马”品牌海洋

风电工程起重机目前已有部分产品交付使用，公司正在研发设计更大吨位起重能

力的产品，目前国内竞争对手不多，主要做进口替代，国外价格是国内的数倍以

上。我们预计润邦未来在海洋风电工程起重机将做到 1-2 亿收入规模。 

 集装箱桥吊、卸船机、海工克令吊收入有望上新台阶 

润邦的集装箱桥吊、卸船机等产品于今年完成了从初始的单件制造向整机装

备制造的装备，自 2009 年起已成为卡尔玛高端集装箱桥吊的世界唯一生产基地。

我们认为该类产品技术单价高于国内竞争对手，但由于效率较高，购买方的投资

回收期将大为缩短。我们预计这三类产品收入有望上新台阶。 

 智能立体停车系统发展空间巨大： 

智能停车系统由于城市停车日益困难未来发展空间巨大，润邦准备投入 2100

万元，项目建设期 4-5 个月，2011 年 5 月左右投产，达产后预计年收入可以到 2.4

亿元，利税在 2000 万元左右。目前订单在逐步增加。 

 盈利预测和投资建议 

我们认为润邦股份是一家管理水平较高的企业，公司自成立起即与世界知名

企业合作制造舱口盖、甲板克令吊等起重装备，2008 年开始推进自己的“杰马”

品牌起重机及自主品牌“普腾”停车系统。现在公司又开始逐步进入海工克令吊、

卸船机设备等领域。 

润邦股份目前的业务中，舱口盖和甲板克令吊占了收入的 75%，由于此两

块业务是与麦基嘉合作，和全球的船舶制造市场紧密相关，因此公司虽然目前收

入规模较小，得益于麦基嘉将部分国外产能转移到中国，以及船市今年的小幅复

苏有一定的增长，但是由于船市目前仍处于周期底部，暂时还未看到明显的复苏

迹象，因此润邦短期内业绩爆发和公司缺乏题材性导致公司的估值水平很难有较

大幅度的提升。 

我们预计润邦股份10、11，12年业绩为0.90元、1.20元，1.63元。目前估值基

本合理。未来船市及码头投资复苏将带动公司业绩的快速发展。给予“推荐”的

评级。我们认为当国际贸易强劲复苏，船市迎来快速增长时，润邦也将进入业绩

爆发期。 
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南京证券上市公司投资评级标准： 

强烈推荐：预计 6个月内涨幅大于 30%； 

推  荐：预计 6个月内涨幅为 10%-30%之间； 

中  性：预计 6个月内涨幅为-10%- 10%之间； 

回  避：预计 6个月内涨幅为-10%及以下。 


