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[table_main] 公司研究类模板 
投资要点： 

 第一条柔性生产线达产，新增电梯产能 5000 台/年。公司募投项目之一的柔性生

产线已经完全达产，第二条生产线正在建设之中，新增产能 5000 台。第一条生

产线的达产为公司今后两年的发展奠定了基础。2010年公司的订单为18.35亿元，

今年以来订单额增长稳定，生产安排饱和。 

 依靠高性价比，提高市场占有率。公司生产的电梯平均价格在 14万元/台左右，

扶梯为 12万元/台左右，相比三菱、日立、奥的斯等国外品牌 20万元/台以上的

售价具有明显的价格优势，技术水平已经达到国内先进水平，譬如已经成功研发

了速度为 7 m/s 的电梯，性价比较高。因此，公司的电梯产品在住宅楼市场中具

有很强的竞争力。 

 5 年 3600 万套保障房，为电梯市场打开了增长空间。假设保障房建设标准是 20

层，每层 3户，配 1台电梯，对电梯的需求为 60万台，每年约 12万台。而目前

全国的电梯产能约为 36 万台。考虑到商品房建设的放缓，预计电梯行业未来 5

年的增速为 10%左右。另外，保障房建设的主体为地方政府，公司作为优秀的民

族企业，产品性价比较高，在地方政府采购中具备一定的优势。 

 严格的股权激励显示管理层信心，未来三年高速增长可期。公司去年年底出台的

股权激励计划中，对管理层的业绩要求是 3 年净利润平均增速不低于 30%，行权

成本是 15.81 元。相比现在的价格，虽然行权成本较低，但是行权条件苛刻，充

分显示了管理层对公司未来的信心。目前，激励方案正等待证监会审批。 

 收购上海今日和上海新里程，掌握电梯关键技术。公司公告拟收购上海今日和上

海新里程的一体式操纵盘、无底盒召唤指示器、电梯控制柜和控制柜主板的专利

技术，进而掌握电梯关键部件的生产技术，提高公司产品的竞争力。收购计划显

示出在目前国内电梯市场过度分散的情况下，公司希望通过纵向整合，提高核心

竞争力，进而迅速提高市场占有率。 

 计划 3年成立 30家分公司，布局全国直销网络。公司计划 3年在全国建立 30家

分公司，2010 年已经成立 7 家，今年计划成立 11 家。分公司的建立不仅能够更

好的为代理商服务，而且还能够进行直销和售后服务。虽然在发达国家，电梯的

售后服务市场规模比整梯市场大的多，但是国内电梯市场存量较小，售后维修、

保养一般由物业公司开展，电梯生产企业直接参与的程度较浅。但是，随着电梯

市场规模的扩大，譬如 2020 年达到 600 万台以上，维修、保养市场对制造商而

言就具备了相当的吸引力。公司提前布局，有利于抢占电梯维修保养市场的制高

点。 

 预计公司 2011 年收入增长 30%左右，给与公司“买入”评级。 
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评级说明 

1.投资建议的比较标准 

投资评级分为股票评级和行业评级。以报告发布后的 6 个月内的市场表现为比较

标准，报告发布日后的 6 个月内的公司股价（或行业指数）的涨跌幅相对同期的

沪深 300 指数的涨跌幅为基准。 

2.投资建议的评级标准 

报告发布日后的 6个月内的公司股价（或行业指数）的涨跌幅相对同期的沪深 300

指数的涨跌幅。 

 评级 说明 

股票投资评级 

强烈买入 相对沪深 300 指数涨幅 20%以上 

买入 相对沪深 300 指数涨幅介于 5%～20%之间 

持有 相对沪深 300 指数涨幅介于-10%～5%之间 

卖出 相对沪深 300 指数跌幅 10%以上 

行业投资评级 

强于大市 相对沪深 300 指数涨幅 10%以上 

中性 相对沪深 300 指数涨幅介于-10%～10%之间 

弱于大市 相对沪深 300 指数跌幅 10%以上 
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料、意见及推测仅反映本公司于发布当日的判断。在不同时期，本公司可发出与

本报告所载的资料、意见及推测不一致的报告。在任何情况下，报告中的信息或

所表达的意见并不构成所述证券买卖的出价或询价。在任何情况下，本公司不就

本报告中的任何内容对任何投资作出任何形式的担保。投资者据此投资，投资风

险自我承担。本报告仅针对本公司特定客户，未经本公司书面同意，任何机构和

个人不得对本报告进行任何形式的发布、复制或对本报告进行有悖原意的删节和

修改。否则，本公司将保留随时追究其法律责任的权利。 

 

信达证券股份有限公司 

地址： 北京市西城区闹市口大街 9号院 1号楼 6层 

邮编： 100031 

传真： 0086 10 63081102 

 


