
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

发行数据 

申购代码 732686 

募集资金 44,943.99 万元 

发行价 14.86 元 

发行规模 3,335 万股 

发行新股 3,335 万股 

老股转让 0 万股 

发行后总股本 13,335 万股 

发行市盈率 21.23 倍 

网上初始发行量 1,334 万股 

网上申购上限 13000 股 

上限金额 193180 元 

申购日 2015-01-15 

资金解冻日 2015-01-20 

上市日期 —— 

  

发行前后主要股东情况 

股东名称 发行前（%） 发行后（%） 

张桂丰 30.01 22.51 

陈敬洁 9.93 7.45 

杨育忠 6.14 4.61 

 

发行前主要财务数据 

2013 基本每股收益（元） 0.96 

发行前每股净资产(元) 4.14 

发行前资产负债率（%） 68.15 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

预计公司上市 10 个交易日内股价核心波动区间为 31 元-37 元 

公司概况： 

公司是中国专业化环卫装备主要供应商之一，多年来坚持专业化经

营战略，专注于国家环境卫生事业，在环卫装备领域不断探索与创新，

主营业务是环卫清洁装备、垃圾收转装备、新能源环卫装备等环卫装备

的研发、生产与销售。拥有博士后科研工作站、省级企业技术中心和省

级企业工程技术研究中心。公司现已形成较为全面的产品系列，涉及环

卫清洁装备、垃圾收转装备、新能源环卫装备 3大类共 21 个系列产品，

多达 177 个公告品种，可广泛满足城乡环卫清洁和垃圾收转等环卫作业

需求。 

公司控股股东和实际控制人为张桂丰，直接持有公司发行前 30.013%

的股权。 

 

行业现状及前景 

我国环卫装备行业高速发展，市场容量不断扩张。受到城镇化进程

加快、交通基础设施建设、环卫机械化率提高、人口规模增加、政府的

投入力度加大、国民环卫意识增强等多方面因素的影响，国家对城市及

县城市容环境卫生的投资额快速增加，已经由 2001 年 57.5 亿元，增加

到 2012 年的 571.1 亿元，复合增长率高达 23%。虽然我国环卫装备行业

已经取得如此快速的发展，但与发达国家相比，仍处于起步阶段。随着

国民经济水平的进一步提高，我国城镇化进程和基础设施建设仍将持续

进行，环卫机械化作业的趋势将更加明显，而人口基数和政府投入将为

环卫装备的发展提供有力支持，因此环卫装备市场发展潜力巨大，未来

的需求将更加旺盛。预计 2015 年我国环卫装备行业市场容量将达到 712

亿元。 

 

公司亮点： 

公司有国内领先的行业地位。根据中国汽车技术研究中心数据统计，

2011-2013 年龙马环卫在中高端环卫清洁及垃圾收转装备领域（即扣除技

术含量较低、结构较简单的洒水车、没有压缩功能的垃圾转运车及桶装

垃圾运输车，且不含垃圾中转站装备。下同）的产量连续三年均名列前

三位，公司市场竞争地位较为突出，具有较强的竞争优势。公司系北京

奥运会、残奥会环卫车服务保障活动优秀单位、中国城市环境卫生协会

常务理事及先进会员单位，北京市环境卫生协会、上海市市容环境卫生

行业协会、天津市市容环境卫生协会等行业协会的理事或会员单位。拥

有博士后科研工作站、省级企业技术中心和省级企业工程技术研究中心，

是科技型中小企业技术创新基金实施十周年优秀企业。 

 

投资顾问 王放 

               021-64047135 

               wangfang@cnht.com.cn 

             证书编号： S0670613050005 

新股申购      龙马环卫（603686） 
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公司 2013 年主营业务构成 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

69.20% 

28.66% 

1.78% 

环卫清洁装

备 

垃圾收转装

备 

其他(补充) 

主营业务及利润情况 

2011-2013 年营业收入及净利润情况 

 
 

募投项目 

1、拟募集 2.15 亿元，用于环卫专用车辆和环卫装备扩建项目。预计建

设期 2年，项目的所得税后投资回收期时间较短，为 5.11 年。 

2、拟募集 0.33 亿元，用于研发中心项目。 

3、拟募集 2亿元，用于补充流动资金。 

 

主要潜在风险 

1、市场竞争的风险。公司作为较早进入者已经取得了业内领先的竞争

地位，在产品、技术、市场、品牌、人才、管理等众多方面均具有一定的先

发竞争优势。较好的行业盈利能力和投资回报率将吸引更多企业参与竞争。    

2、原材料采购的风险。底盘、钢材是公司生产所需的主要原材料。报

告期内，底盘采购金额占主营业务成本的比重约 50%左右。公司有部分进口

配件采购周期较长，公司通常根据上年销售情况提前备货，但如果当年销售

订单的增长超过预期，仍有可能面临供货不及时的风险。 

  

估值 

    发行人所在行业为专用设备制造业，截止 2015 年 1月 12 日,中证指数发

布的最近一个月平均静态市盈率为 42.08 倍。预计公司 2014、2015、2016

年每股收益分别为 0.94 元、1.12 元、1.35 元。综合目前市场状况，结合公

司发行价格 14.86 元（对应 2013 年摊薄市盈率 21.23 倍)，预计公司上市 10

个交易日内股价核心波动区间为 31 元-37 元。 

 

可比公司股价及部分财务数据比较 

 2015-1-12 

股价 

2013 

EPS 

 

2013 

每股经营性

现金流净额 

2013 

销售毛

利率% 

2013 

资产负

债率% 

603686 龙马环卫 — 0.72 

摊薄 

0.59 

摊薄 

33.51 33.28 

发行后

测算 

300210 森远股份 14.04 0.63 -0.15 41.94 37.28 

300103 达刚路机 16 0.27 0.01 18.16 17.39 

000157 中联重科 6.39 0.48 0.10 29.17 53.03 

免责声明：恒泰证券股份有限公司具备证券投资咨询业务资格。本报告中的数、

均来源于公开可获得资料，恒泰证券力求准确可靠，但对这些数据的准确性及

完整性不做任何保证，据此投资，责任自负。本报告不构成具体投资建议，也

没有考虑到个别客户特殊的投资目标、财务状况或需要。客户应考虑本报告中

的任何意见或建议是否符合其特定状况。本报告仅向特定客户传送，未经恒泰

证券授权许可，任何引用、转载以及向第三方传播的行为均可能承担法律责任。 
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