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公司公告，拟将募投项目“海洋工程装备项目”由公司

实施变更为由南通润邦海洋工程装备有限公司实施，实施地

点由南通经济技术开发区港口工业三区变更为江苏省启东市

惠萍镇沿江船舶工业带。 

点评如下： 

一、公司主营业务为船舶舱口盖、起重装备等重型装备产品。

公司在 2004 年即与麦基嘉合作生产舱口盖，目前已是麦基嘉

最大的舱口盖供应商。公司 2007 年进入起重装备市场，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。 

二、公司现有海工业务规模不大，募投项目的推进，将促使

海工业务成为公司新的增长点。公司目前在海工业务方面，

主要生产海工克令吊，目前主要提供给麦基嘉在新加坡的生

产基地以及相关客户。 

公司原先募投项目计划将生产基地选址在南通经济技术开发

区港口工业三区，占地 80 亩。项目主要建设年产10,000 吨

海洋工程装备生产基地。投资总额为25,197 万元。公司此次

与江苏省启东市人民政府签署《投资意向书》，获得启东市

惠萍镇沿江船舶工业带提供的约 775 亩土地及约 800 米长江

岸线。 

就公司新获得的土地资源而言，面积和港口资源都显著优越
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于原计划用地。公司拥有岸线资源后，物流运输更加便利的

同时，能够有效降低运输成本，对公司海工业务的发展有一

定促进作用。 

不过，预期受市场开拓等因素的影响，公司的“海洋工程装

备项目”投资总额及规划产能不变。也显示公司在投资项目

方面态度谨慎。 

三、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

分业务收入能够接近 5亿元，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。 

此外，由于公司起重业务产品占地较大，海工项目用地的变

更，为起重机业务留出更多的用地，也有助于公司起重机产

能的快速释放。 

四、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，我们维持“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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分析师声明： 

本人具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格并注册为证券分析师，

以独立诚信、谨慎客观、勤勉尽职、公正公平准则出具本报告。 
本报告准确清晰地反映了本人的研究观点。本人不曾因，不因，也将不会因本

报告中的具体推荐意见或观点而直接或间接收到任何形式的补偿。 
 

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。 

重要声明 

本研究报告仅供湘财证券有限责任公司的客户使用。 

本报告由湘财证券有限责任公司研究所编写，以合法地获得尽可能可靠、准确、

完整的信息为基础，但不保证所载信息之精确性和完整性。湘财证券研究所将

随时补充、修订或更新有关信息，但未必发布。 

在任何情况下，报告中的信息或所表达的意见仅供参考，并不构成所述证券买

卖的出价或征价。本公司及其关联机构、雇员对使用本报告及其内容所引发的

任何直接或间接损失概不负责。投资者应明白并理解投资证券及投资产品的目

的和当中的风险。在决定投资前，如有需要，投资者务必向专业人士咨询并谨

慎抉择。 

在法律允许的情况下，我公司的关联机构可能会持有报告中涉及的公司所发行

的证券并进行交易，并可能为这些公司正在提供或争取提供多种金融服务。 
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形式发布、复制。如引用、刊发，需注明出处为“湘财证券研究所”，且不得

对本报告进行有悖原意的删节和修改。 

 
 

 


