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威海广泰（002111）公告点评 

                                   买入 （维持）         2010.12.03 

 

事件：近日，威海广泰发布“关于新研发产品纯电动城市客

车下线”的公告，我们对此点评如下。 

 

1、公司发布公告称新研发产品纯电动城市客车下线。 

根据公司公告，近年来公司一直在研发空港地面装备动力系统的电动

化，在此基础上公司研发试制的纯电动城市客车将于近日正式下线；

该车采用磷酸铁锂电池纯电动驱动模式。同时，公司公告本次即将下

线的纯电动城市客车仍为试验样车，如要批量生产仍需向相关部门申

请资质。 

2、象征意义大于实质意义 

公司原有业务为航空地面设备，该行业的特点为多品种、小批量生产，

业务规模难以获得迅速扩展。2007年以来，公司积极寻求相近行业发

展机会，突破发展瓶颈。2010年初，公司收购中卓时代进入消防车领

域，是公司寻求其他发展机会的尝试；近年来，公司还在其他方面进

行了拓展，并取得了一定成效；此次新研发产品纯电动城市客车下线

也是公司成功拓展业务范围的标志。 

3、我们看好公司纯电动城市客车业务的前景 

此次公司研发成功的纯电动城市客车本质上虽然属于改装车，但也是

公司强大研发力量的展示；在该次研发成功的纯电动城市客车中，电

动城市客车的核心部件——电机及电控系统属于公司自主研发成果，

因此，该事件标志公司技术上具备生产能力。同时，纯电动客车可以

丰富公司机场设备品种，如果取得相应资质，又可以为公司发展提供

有力支点。 
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4、维持公司买入评级 

根据我们预测，2011年公司业绩将实现大幅提升，同时长期来看公司

将突破原有发展模式，面临发展拐点；我们维持公司买入评级，6-12

个月的目标价为 33.75元。 

5、投资风险提示 

纯电动车资质取得的风险 

 

财务和估值         

单位:百万元 2009A 2010E 2011E 2012E 

营业收入 389.63  493.54  727.98  981.97  

    增长率(%) -11.35% 26.67% 47.50% 34.89% 

归属母公司股东净利润 50.25  67.00  110.60  156.74  

    增长率(%) -23.14% 33.33% 65.09% 41.71% 

每股收益(EPS) 0.341  0.454  0.750  1.063  

每股股利(DPS) 0.147  0.129  0.212  0.301  

每股经营现金流 0.270  0.807  -0.869  1.237  

销售毛利率 31.87% 31.31% 32.81% 33.47% 

销售净利率 12.17% 12.81% 14.34% 15.07% 

净资产收益率(ROE) 11.95% 14.30% 20.19% 23.74% 

投入资本回报率(ROIC) 12.38% 13.17% 20.20% 19.61% 

市盈率(P/E) 64.49  48.37  29.30  20.67  

市净率(P/B) 7.70  6.91  5.91  4.91  

股息率(分红/股价) 0.007  0.006  0.010  0.014  
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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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