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上海佳豪（300008）新业务带来新发展               推荐评级（首次评级）

 当前股价：18.72 元 

规范、超越、专业、创新                                      请阅读最后一页重要免责声明     1 

机械 

事件： 

上海佳豪船舶工程设计股份有限公司（以下简称“上海佳豪”或

“公司”）， 利用超募资金对全资子公司上海佳豪船舶科技发展有限

公司（下称“佳豪科技”）增资 3,000 万元。 

增资完成后，佳豪科技注册资本增至 11,800 万元，上海佳豪拥有

佳豪科技 100%的股权，佳豪科技仍然是上海佳豪的全资子公司。 

本次增资将主要用于以下项目：高端游艇内装工艺引进和内装业务

的开展；船用配套设备业务的开展；游艇产品和销售业务范围的拓展。

 

点评： 

从全球船舶制造业的发展阶段来看，经过产业转移和分工的细化，

已经形成欧美设计、高端模块制造，亚洲总承包和总装制造的两极分

化格局。在亚洲船舶制造环节，也出现了更加细分的由日本—>韩国—>

中国三个层次的产业转移和分化局面（见图1）。中国目前虽然在船舶

建造总吨位数上已经居世界第一位，但是单位吨所赚取的利润却远远

小于日韩（见图2、3、4）。无论是十二五规划还是行业发展的内部矛

盾，都迫使我国船舶制造业必须向产业链高端攀升。 

高端游艇虽然在整个船舶行业中是占比很小细分行业，但是技术

含量和附加值都比较高，具有相当的技术壁垒，在船舶制造行业中属

于高端环节。上海佳豪是目前国内规模最大、实力最强的专业民用船

舶与海洋工程综合性研究设计企业之一，发展高端游艇业务有助于提

升我国船舶制造行业的技术水平，符合行业发展趋势。 

   从高端游艇整体市场来看，其属于高端消费行业。在我国，汽车、

房产等高端消费项目已经发展很长一段时间，而高端游艇市场几乎是

空白。从统计数据上来看，美国游艇的千人保有量为 47 艘，挪威为 154

艘，法国为 12 艘，而中国仅为千万分之 7 艘，差距巨大。而且我国目

前正处于GDP的高速增长期和消费升级阶段，高端消费市场潜力巨大。

   从游艇市场内部来看，上市公司太阳鸟(300123)2008 年国内市场占

有率仅为 6.14%却获得了 1.4 亿元的收入，而且近两年负荷增长率在

30%以上。而且公司通过引进意大利 FIPA 公司的生产技术和品牌代理

权，一系列的战略布局已经拥有高端游艇的完整产业链，这一优势将

保证公司很快占有相当的市场份额。 

   我们预计在 2013 年奉贤游艇基地建设完毕并投产后，将显著增加

公司盈利。假设公司市场占有率 3%，游艇市场年均增长率为 20%，游

艇业务毛利率为 40%，预计 2013 年将为公司带来 6800 万元的净利润，

增厚 EPS0.46 元，相当于 2010 年 EPS 的 63.8%。 

报告日期：2011 年 7 月 5日 
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图 1、世界船舶制造市场格局 

 
数据来源:SAJ，华鑫证券研发部 

 

图 2、日本船舶制造数量与价值 

 
数据来源：日本统计局，华鑫证券研发部 

 

图 3、韩国船舶制造吨位与价值 

 
数据来源：KOSHIPA，华鑫证券研发部 

 

图 4、中国船舶制造吨位与价值 

 
数据来源：中船协，华鑫证券研发部 
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研究员简介 

徐呈健：英国城市大学卡斯商学院投资管理系硕士。2009年3月加入华鑫证券研发部。 

 

周学宜：东华大学，产业经济学硕士。2011年4月加入华鑫证券研发部。 

 

华鑫证券有限公司投资评级说明 

股票的投资评级说明： 

 投资建议 预期个股相对沪深 300 指数涨幅 

1 推荐 >15% 

2 审慎推荐 5%---15% 

3 中性 (-)5%--- (+)5% 

4 减持 (-)15%---(-)5% 

5 回避 〈(-)15% 

以报告日后的6个月内，证券相对于沪深300指数的涨跌幅为标准。 

 

 

 

行业的投资评级说明： 

 投资建议 预期行业相对沪深 300 指数涨幅 

1 增持 明显强于沪深 300 指数 

2 中性 基本与沪深 300 指数持平 

3 减持 明显弱于沪深 300 指数 

以报告日后的6个月内，行业相对于沪深300指数的涨跌幅为标准。 
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免责条款 

本报告中的信息均来源于公开资料，华鑫证券研究发展部及相关研究人员力求准确可靠，但对这些信

息的准确性及完整性不作任何保证，且本报告中的资料、意见、预测均只反映报告初次发布时的判断，

可能会随时调整。我们已力求报告内容客观、公正，但报告中的信息与所表达的观点不构成所述证券

买卖的出价或询价的依据，投资者据此做出的任何投资决策与本公司无关。本报告仅向特定客户传送，

未经华鑫证券研究发展部授权许可，任何机构和个人不得以任何形式复制和发布。 
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