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【风险提示】 

风险提示：尊敬的投资者：我们郑重提醒您理性看待市场，没有只涨不跌的市场，也没有包

赚不赔的投资，投资者应理解并始终牢记“买者自负”的原则与“股市有风险，入市须谨慎”的

投资准则，防止不顾一切、盲目投资的非理性行为。理性管理个人财富，安全第一。切勿冒险投

资，请切记风险！ 

同时，新股上市初期具有较大的价格波动风险，请投资者谨慎参与。 

 

主要内容： 

 申购指南 

 新股定价 

 附件：华东重机新股分析 

【申购指南】 

新股名称 华东重机 

股票代码及申购代码 002685 

发行后总股本（万股） 20,000 

发行股份数量（万股） 5,000 

网下发行（万股） 2,500 

网上发行（万股） 2,500 

预计发行价格（元） 10.6-12.0 

预期发行市盈率（倍） 16-20 

发行价格（元）  

发行市盈率（倍）  

发行性质（首发/增发/配股） 首发 

公司所属行业 机械 

新股名称 华东重机 

 

新股申购策略与新股上市定位 

主办：财富管理中心   世纪证券：www.csco.com.cn 

资料来源：战略联盟-天相投资顾问有限公司 

2012 年 05 月 30 日  

电话：0755-83199599-8151 
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公司所处地区 江苏无锡 

网上 

申购 

网上申购日期 2012-05-29 

网上中签率公告 2012-05-31 

网上中签结果公告 2012-06-01 

网上资金解冻 2012-06-04 

网下 

申购 

网下申购日期 2012-05-30 

网下配售结果公告 2012-05-31 

网下资金退还 2012-06-01 

【新股定价】 

附件：华东重机分析报告 

一、公司介绍 

华东重机有限公司是由中外合资企业华重有限公司于2003年10月29日整体变更设立。本次发

行前，翁耀根、孟正华夫妇和儿子翁杰为直接控制人，间接持有公司67%股权。 

公司主要从事主要从事轨道吊、岸桥等集装箱装卸设备研发、生产、安装与销售，与长江水

系、珠江水系、京杭运河水系以及沿海的主要港口建立了长期合作关系，产品除了覆盖国内主要

河港口和部分沿海港口，亦销往印度尼西亚等国外市场，已逐步发展成为我国具备轨道吊和岸桥

资质和生产能力的重要专业化集装箱装卸设备的生产厂商。 

二、公司竞争优势 

从行业竞争情况来看，我们总结出公司的核心竞争优势主要有： 

1、技术研发优势。公司获得各种实用新型专利10项，并设立了以“江苏省新型集装箱专用

装卸设备工程技术研究中心”、“江苏省院士工作站”以及外部科研院相结合的创新研发平台和体

系，建立起从技术成果、产品到产业化应用的良性运行机制。此外，2005年起即被认定为“江苏

省高新技术企业”，2009年9月被认定为国家高新技术企业，2010年9月被授予“江苏省创新型企业”

称号，始终走在集装箱装卸设备制造业技术研发领域的前列。 

2、资质齐全的优势。是否同时拥有轨道吊、岸桥两种产品的《特种设备制造许可证》和《特

种设备安装改造维修许可证》（以下简称“双品双证”），是国内客户对供应商实力水平加以衡量的

重要标准，缺少任何一个资质都会给设备供应商在生产或服务等方面的发展带来一定的限制。目
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前，国内兼具双品双证的供应商仅有少数几家，而公司已取得了双品双证，为公司开展主营业务、

赢取客户认可、提供专业化和全方位服务提供了强有力的保证。 

3、产品优势。根据港口性质的不同，公司分别开发了适用于沿海港口、内河港口、铁路中

转等集装箱装卸或散货装卸设备；根据港口吞吐量和规格的不同，公司开发了与港口规格相适应

的大型、中型、小型集装箱装卸设备；根据业主要求的不同，开发了高配、低配、全自动、半自

动等多样化产品。与此同时，公司研发生产的轨道吊、岸桥产品具备节能减排、环保低碳优势，

符合国家倡导的可持续发展导向。由于国有港口企业为集装箱装卸设备制造业的主要客户，对国

家的节能环保政策执行较好，在设备采购中对设备的节能环保性能要求较高，发行人凭借其产品

在节能环保性能方面的优势，受到国内外客户的广泛欢迎。 

4、获得淡马锡支持的优势。淡马锡为国际知名的主权财富投资公司，与公司的股权合作，

一方面有助于公司完善公司治理结构和引进管理及技术人才，另一方面通过其全球业务资源，有

助于发行人逐步加大对东南亚以及其他境外市场的开拓，在全球范围内寻找业务合作伙伴，发展

新的市场机会。 

三、 募投资金项目概况 

公司本次拟发行5,000万股，占发行后总股本的25%。首次公开发行股票募集的资金将用于

“105台轨道吊、24台岸桥产能扩建项目”。预计投入募集资金总额为40,356万元。若募集资金金

额小于上述项目拟投资金额，不足部分由公司自筹；若募集资金金额大于上述项目拟投资金额，

超过部分将用于补充公司流动资金。 

图表 1 公司募股资金投向 

序号 项目名称 
   内部收益率 

1 105 台轨道吊、24 台岸桥产能扩建项目 40,356 1.5 3.93 31.17% 

合计 40,356 1.5 3.93 31.17% 

资料来源：招股说明书，天相投顾整理 

 

图表 2 公司募股资金投向 

产品类型 
原设计生产能力 项目实施后生产能力 增加量 增加比例 

台 吨 台 吨 台 吨 台 吨 

轨道吊 40 13,000 145 47,000 105 34,000 263% 262% 

岸桥 8 4,000 24 12,000 16 8,000 200% 200% 

资料来源：招股说明书，天相投顾整理 

（万元） 
投资额 

（年） 
建设期 投资回收期 

（年） （ ） % 
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四、 盈利预测                                           

公司目前主营集装箱装卸设备，我们综合参考相关机械类上市公司以及近期上市的中小板股

票的估值水平，结合公司目前的基本面以及未来的发展前景，我们认为其合理的估值区间应为

16-20倍，按照2012年预测每股收益0.60元计算，对应的目标价格区间应为：10.60元-12.00元。 

图表  华东重机盈利预测（单位：万元） 

利润表 2010 2011 2012E 2013E 2014E 

一、营业收入 48,573  49,343  69,400 88,832 109,086 

   同比增长 43.15% 1.58% 40.65% 28.00% 22.80% 

    减：营业成本 34,689  32,302  48,136 61,623 75,705 

       综合毛利率 28.58% 34.54% 30.64% 30.63% 30.60% 

        营业税金及附加 35  191  150 210 240 

        资产减值损失 46  412  298 287 318 

    减：期间费用 5,310  7,754  10,421  13,610  17,101  

       期间费用率 10.93% 15.71% 11.89% 12.55% 12.91% 

        其中：销售费用 1,622  4,003  5,656  7,284  8,978  

              管理费用 3,604  3,543  5,066  6,529  8,018  

              财务费用 85  208  -301  -203  105  

    加：公允价值变动净收

益 
96  -82  -42 -15 -10 

        投资净收益 0  294  26 0 0 

二、营业利润 8,590  8,896  10,379  13,087  15,712  

   同比增长 70.77% 3.56% 16.67% 26.09% 20.06% 

   营业利润率 17.68% 18.03% 14.96% 14.73% 14.40% 

    加：营业外收入 1,182  361  235 298 175 

    减：营业外支出 158  69  75 64 92 

三、利润总额 9,614  9,187  10,539  13,321  15,795  

    减：所得税 1,361  1,348  1,581 1,998 2,369 

   实际所得税率 14.16% 14.68% 15.00% 15.00% 15.00% 

四、净利润  8,252  7,839  8,958  11,323  13,425  

    归属于母公司所有者

净利润 
8,252  7,839  8,958  11,323  13,425  

   同比增长 82.34% -5.01% 14.27% 26.40% 18.57% 

   净利润率 16.99% 15.89% 12.91% 12.75% 12.31% 

    少数股东损益 0  0  0 0 0 

  基本每股收益（元/股） 0.55  0.52  0.60  0.75  0.90  

资料来源：招股说明书 天相投顾 
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五、 风险提示 

投资者应注意以下方面的风险： 

市场竞争风险：公司目前，我国具备较强的岸桥和轨道吊生产能力的企业相对比较集中，国内轨

道吊市场主要供应商为华东重机、振华重工、中铁山桥、红光港机和三一集团，国内岸桥市场主

要供应商为振华重工、华东重机和大连重工，这些生产厂商都在集装箱装卸设备市场领域内具备

相当的竞争优势。虽然目前我国具备一定生产能力的轨道吊和岸桥的生产厂商相对较少，但国际

上还有一些诸如日本Mitsui公司、德国Liebherr公司、芬兰Cargotec公司等著名机械生产厂商亦

参与全球范围内该领域的角逐。伴随着沿海和内河港口以及铁路的集装箱业务量的激增，有实力

或规模较小的企业将进一步加强市场开发和生产能力，市场竞争将更加激烈，可能导致公司面临

一定的市场竞争风险。  

延迟交货的违约风险 ：公司与客户签订的销售合同中，客户一般以一定比例的履约保证金和延

迟交货罚金条款来确保发行人能够按时交货。公司在国内具有较高的品牌认可度，产品需求量较

大，公司的生产基本处于满载运营状态，从而可能发生无法按照公司的订货合同及时交货的情况，

因此公司存在延迟交货的违约风险。  

新增资产折旧、摊销增加导致利润下滑的风险: 本次募集资金投资项目完工后，固定资产和无形

资产占总资产的比重将进一步加大，预计每年新增固定资产折旧和无形资产摊销约2,300万元。在

募集资金投资项目完成后，若不能如期产生效益或实际收益低于预期的收益，则新增的固定资产

折旧及无形资产摊销将可能导致发行人利润下滑。  


