
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

发行数据 

申购代码 732701 

募集资金 26460 万元 

发行价 13.50 元 

发行规模 1960 万股 

发行新股 1960 万股 

老股转让 0 万股 

发行后总股本 7840 万股 

发行市盈率 21.60 倍 

网上初始发行量 1960 万股 

网上申购上限 19000 股 

申购日 2016-03-30 

缴款日 2016-04-01 

上市日期 —— 

  

发行前后主要股东情况 

股东名称 发行前（%） 发行后（%） 

张元园 57.14% 42.86% 

张宏保 8.98% 6.73% 

深创投 7.59% 5.69% 

 

发行前主要财务数据 

2014 基本每股收益（元） 0.86 

发行前每股净资产(元) 4.56 

发行前资产负债率（%） 42.06 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

预计上市初期压力位为 40 元-44 元 

公司概况： 

公司的主营业务为车用交流发电机的研发、生产、销售和相关技术

服务，经过多年的经营和发展，公司在商用车配套发电机市场形成综合

优势，在规模、技术上均处于国内同行业领先地位。公司是中国内燃机

工业协会理事、电机电器分会理事长单位，中国汽车工业协会电机电器

委员会副理事长单位。公司产品主要定位于中高端市场，拥有 8 大系列

逾 300 个主要型号，是国内车用交流发电机产品线最丰富的公司之一。 

公司实际控制人为张宏保、张元园夫妇，合计持股比例为 66.12%。   

 

行业现状及前景 

商用车市场仍将保持稳定发展。据国家统计局统计，2014 年公路

运输完成货物运输量 334.3 亿吨，占总货运量的比重为 77.38%；完成旅

客运输量 220.7 亿人次，占国内旅客运输总量的 86.35%。目前我国公路

运输承担的客货运量仍占据国内总客货运量的大部分份额。2014 年国务

院在《物流业发展中长期规划（2014—2020 年）》提出的加快现代化物流

业发展、完善现代物流服务体系的战略规划，涉及到的城市物流建设目

标，对商用车的增长也会起到积极影响。 

自主品牌企业竞争力逐步提高。我国内燃机电机电器企业与世界各

国强手的竞争已经在我国本土延续多年，通过竞争和学习外资同行带来

的先进技术、管理和经营理念，自主品牌企业的实力大幅提升，竞争能

力持续提高。部分自主品牌企业在商用车配套市场的配套份额已逐渐占

据重要地位，并已开始向合资品牌企业占主导地位的乘用车配套市场渗

透。     

 

公司亮点： 

具有先发优势和客户基础。公司是中国较早从事车用交流发电机生

产的企业之一，公司目前已与国内主要的发动机及汽车整车厂商建立了

稳定的合作关系，并成为多家发动机厂的独家供应商或主要供应商。目

前，公司客户包括主要客户有江铃汽车、福田康明斯、道依茨一汽等，

并间接为戴姆勒集团、依维柯汽车、德国曼等国际知名汽车品牌厂家提

供配套。 

技术上拥有一定优势。公司拥有多年的车用交流发电机研发、制造

经验，从 2003 年以来一直参与公司客户各类新型和改进型发动机配套发

电机的设计和开发，积累了丰富的设计和制造经验，培育了一批车用交

流发电机领域内的设计、开发和工艺专业人才，目前公司已完全具备与

发动机厂同步设计、同步开发能力。至今，公司在车用交流发电机领域

拥有多项关键技术的自主知识产权，取得发明专利 3 项，实用新型专利

52 项，外观设计专利 2项。 

 

 

投资顾问 廖文凯 

               021-64047135 

               liaowenkai@cnht.com.cn 

             证书编号：S0670616010002 

新股申购      德宏股份（603701） 
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公司 2014年主营业务构成 

 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

主营业务及利润情况 

2012-2014 年营业收入及净利润情况 

 

 

募投项目 

    1、拟使用募集资金 1.90 亿元，用于新增年产 100 万台汽车交流发电机

生产项目。 

2、拟使用募集资金 0.34 亿元，用于年产 150 万个汽车发电机关键电子

产品-汽车发电机用整流桥生产项目。 

 

     

主要潜在风险 

产品价格下跌风险。由于下游汽车整车厂商以及机械制造厂商面临较

为充分的市场竞争，使得其不得不阶段性重估并调整产品市场价格。为保证

利润率，汽车整车厂商以及机械制造厂商通常会要求其供应商相应调整价

格，从而迫使整个产业链上的行业顺次调整，因此，公司车用交流发电机产

品价格存在被迫下调，从而对公司的经营业绩产生不利影响的风险。 

 

估值 

    发行人所在行电气机械及器材制造业，截止 2016 年 3月 25 日,中证指数

发布的最近一个月平均静态市盈率为 28.69 倍。预计公司 2015、2016 年每股

收益分别为 0.69 元、0.76 元，结合目前市场状况，结合公司发行价格 13.50

元（对应 2014 年摊薄市盈率 21.6 倍)，预计上市初期压力位为 40 元-44 元。 

 

可比公司股价及部分财务数据比较 

 2016-01-20 

股价 

2014 

EPS 

 

2014 

每股经营性

现金流净额 

2014 

销售毛

利率% 

2014 

资产负

债率% 

603701 德宏股份 — 0.63 

摊薄 

-0.16 

摊薄 

30.96 

 

 

28.33 

发行后

测算 

300176 鸿特精密 25.69 0.15 -0.50 20.50 68.89 

002213 特尔佳 20.89 0.07 0.11 36.01 26.56 

002536 西泵股份 66.30 0.42 -0.02 21.02 52.31 

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。 


