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电梯变频器高速增长，工控变频器值得期待 

谨慎推荐 

        维持评级 

电气设备 发布时间：2011 年 4 月 12 日  

投资要点： 

 2010 年公司实现营业收入 50196.55 万元，同比增长

23.15%；实现净利润 8239.28 万元，同比增长 26.55%；

其中，实现归属于母公司所有者的净利润 8010.16 万元；

同比增长 25.38%。 

 单独销售的电梯智能化微机控制板和电梯变频器系列产

品（不包含安装于电梯控制成套系统内的）的营业收入

同比增长了 14.47%和 70.39%，成为 2010 年度收入增长

的主要来源。 

 变频器自产配套率的提高使得公司电梯控制成套系统的

生产成本得到进一步降低，毛利率同比上升 4.96%，产

品的市场竞争力得到进一步提高。其他产品的毛利率均

与同期持平或者略有增长，综合毛利率同比增长 1.48%，

公司整体盈利能力提升。 

 公司预计 2011 年一季度归属于母公司的净利润在

1035-1100 万元，同比增长 50%-60%，主要是由于主营

业务较上年同期继续稳步增长；以及产品结构进一步完

善，销售毛利比上年同期有所提升。 

 公司拟向全体股东每 10 股派发现金红利 1.2 元人民币

（含税），共计派发现金人民币 2400 万元。 

 预计公司 2011、2012、2013 年 EPS 分别为 0.57、0.87、
1.08 元，对应目前股价的市盈率分别为 46、30、24 倍，

由于变频器行业的未来空间广阔，公司电梯变频器业务

优势明显，刚刚进入工控变频器业务领域，维持公司“谨

慎推荐”评级。 

业绩预测： 

 主营收入  
(百万元) 

增长率 
(%) 

归属母公

司净利润 
(百万元) 

增长率 
(%) 

EPS
(元) 

市盈率

(倍) 

2010 502.0 23.2% 80.1 25.4% 0.40 66 

2011E 697.3 38.9% 113.9 42.5% 0.57 46 

2012E 1041.1 49.3% 173.8 52.6% 0.87 30 

2013E 1321.2 26.9% 222.3 27.9% 1.11 24  
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市场数据 2011-4-12

收盘价： 26.40 元

52 周最高价： 28.98 元

52 周最低价： 19.60 元

平均持仓成本： 25.24 元 

基本数据 2010Q4 

总股本（万股）： 20,000

流通 A股（万股）： 20,000

每股收益（元）： 0.40

每股净资产（元）： 5.77

每股经营现金流（元）： 0.18

市净率： 4.58
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投资评级说明 
 

行业投资评级分为:优于大势、同步大势、落后大势。 
优于大势：在未来 6—12 个月内，行业指数的收益超越市场平均收益； 
同步大势：在未来 6—12 个月内，行业指数的收益与市场平均收益基本持平；  
落后大势：在未来 6—12 个月内，行业指数的收益落后于市场平均收益。 
 
公司投资评级分为:推荐、谨慎推荐、中性、回避。 
推    荐：在未来 6—12 个月内，股票的持有收益超过市场平均收益 15%以上； 
谨慎推荐：在未来 6—12 个月内，股票的持有收益超过市场平均收益 5—15%； 
中    性：在未来 6—12 个月内，股票的持有收益在市场平均收益±5%之间； 
回    避：在未来 6—12 个月内，股票的持有收益低于市场平均收益 5%以上。 
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