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[table_research] 装备制造：王合绪 

执业证书编号: S0890210020001 

电话： 021 5012 2369 

邮箱： wanghexu@cnhbstock.com 

联系人：  

电话：  

邮箱：  

 

[table_cominfo] 总股本(万股) 14742.58 

流通 A 股/B 股(万股) 4604.91/0.00 

资产负债率(%) 49.80 

每股净资产(元) 3.52 

市净率(倍) 6.41 

净资产收益率(加权) 9.20 

12 个月内最高/最低价 26.65/14.82 

 

[table_stockTrend] 

 

 

[table_product]  

 

[table_main] 华宝公司类模板 
◎事项： 

威海广泰公告公司在在研发空港地面装备动力系统的电动化基础上公司研发

试制的纯电动城市客车将于近日正式下线。 

◎主要观点： 

公司具有电动车领域的技术优势。威海广泰主营产品是机场地面服务设

备，主要包括飞机牵引车、电源车、摆渡车、集装箱升降平台等机场车辆。公

司研制的纯电动城市客车适用于大中城市的公共交通，也可作为大型会场及绿

色示范交通，该车采用磷酸铁锂电池纯电动驱动模式。本次即将下线的纯电动

城市客车仍为试验样车，如要批量生产仍需在公司目前已取得的国家工信部改

装车的基础上，向国家工信部申请客车改装资质，然后将该纯电动城市客车样

车送交国家汽车检测机构进行样车检测，拿到检测报告后方可向国家工信部申

请新能源汽车生产资质公告，公司及该纯电动城市客车在国家工信部新能源客

车目录公告后，才可正式投放市场。由于公司在电源车和电源控制等方面具有

一定的技术积累，公司一直致力于机场地面装备系统的电动化并在此基础上开

发出城市电动客车，从技术上来说顺理成章。 

进入纯电动城市客车意义重大。新能源汽车是我国十二五规划重点支持

发展的战略型新兴产业。2009 年元月，科技部、财政部、发改委、工业和信

息化部共同启动“十城千辆”工程，力争使全国新能源汽车的运营规模到 2012

年占到汽车市场份额的 10%。国家为此出台了相应的财政补贴政策，被纳入

《节能与新能源汽车示范推广应用工程推荐车型目录》中的车型，公共服务用

乘用车和轻型商用车混合动力车最低补贴 4,000 元，最高至 25 万元，十米

以上城市公交客车示范推广补助标准中， 补贴从 5 万元至 60 万元不等。根

据 2010 年 6 月出台《关于开展私人购买新能源汽车补贴试点的通知》购买

新能源汽车补贴的 5 个试点城市；对满足支持条件的新能源汽车，按 3,000 元

/千瓦时给予补助，纯电动乘用车最高补助 6 万元/辆。 

盈利预测与评级。2010 年公司机场地面服务设备复苏态势明显，同比

增幅逐季提升，有理由预测 2011 年将以更快的速度增长，我们预测 2010、

2011、2012 年每股收益分别为 0.43 元、0.53 元和 0.62 元，暂未评级。 

 

[table_predict]  2009A 2010E 2011E 2012E 

主营收入(百万) 389.63 467.55 590.27 712.13 

同比增速(%) -11.35% 20.00% 26.25% 20.65% 

净利润(百万) 50.25 61.27 76.56 89.52 

同比增速(%) -23.14% 21.94% 24.95% 16.93% 

每股盈利(元) 0.35 0.43 0.53 0.62 

市盈率(倍) 42.48 54.28 43.44 37.15 
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[table_invest] 投资评级: A—未评级(首次) 

 

    

[table_subject] 
2010 年 12 月 02 日 专用设备 公司点评报告 

[table_price] 
收盘价(元)： 22.56 

目标价(元)：  

  
 

威海广泰(002111) 

进入新能源汽车领域 
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附录：三大报表预测值 

[table_money]           资产负债表      利润表     

单位：百万元 2009 2010E 2011E 2012E 单位：百万元 2009 2010E 2011E 2012E 

流动资产 509.42 483.57 797.68 781.91 营业收入 389.63 467.55 590.27 712.13 

现金 63.76 82.22 99.04 120.96 营业成本 265.44 322.61 407.29 491.37 

应收账款 160.76 82.09 243.97 170.17 营业税金及附加 1.98 2.22 2.77 3.45 

其它应收款 5.77 9.70 9.58 13.39 营业费用 19.80 22.59 28.81 35.12 

预付账款 27.50 89.61 45.96 108.75 管理费用 35.83 41.14 50.17 62.90 

存货 226.63 206.16 388.02 347.15 财务费用 9.38 8.57 12.63 15.14 

其他 25.00 13.80 11.11 21.49 资产减值损失 3.83 3.12 3.83 5.46 

非流动资产 343.11 368.31 422.82 477.25 公允价值变动收益 0.00 0.00 0.00 0.00 

长期投资 37.52 37.73 38.00 38.54 投资净收益 1.38 0.30 0.39 0.69 

固定资产 188.82 211.27 248.69 289.80 营业利润 54.75 67.60 85.16 99.39 

无形资产 61.65 64.81 73.75 82.66 营业外收入 2.16 2.24 2.16 2.19 

其他 55.12 54.50 62.37 66.25 营业外支出 0.48 0.59 0.59 0.56 

资产总计 852.52 851.88 1220.50 1259.16 利润总额 56.43 69.25 86.72 101.02 

流动负债 320.95 272.70 584.52 561.67 所得税 9.00 9.32 12.38 14.71 

短期借款 139.18 113.63 341.88 308.95 净利润 47.43 59.93 74.34 86.31 

应付账款 53.68 60.74 82.69 91.33 少数股东损益 -2.82 -1.34 -2.22 -3.21 

其他 128.09 98.33 159.96 161.39 归属母公司净利润 50.25 61.27 76.56 89.52 

非流动负债 91.24 78.91 74.65 63.83 EBITDA 68.21 85.58 106.74 125.16 

长期借款 73.22 63.42 56.37 46.56 EPS（元） 0.35 0.43 0.53 0.62 

其他 18.02 15.49 18.29 17.27      

负债合计 412.19 351.61 659.18 625.50 主要财务比率     

少数股东权益 19.73 18.39 16.17 12.96  2009 2010E 2011E 2012E 

归属母公司股东权益 420.61 481.88 545.15 620.70 成长能力     

负债和股东权益 852.52 851.88 1220.50 1259.16 营业收入 -11.35% 20.00% 26.25% 20.65% 

     营业利润 -25.58% 23.47% 25.97% 16.71% 

     归属母公司净利润 -23.14% 21.94% 24.95% 16.93% 

     获利能力     

     毛利率 31.87% 31.00% 31.00% 31.00% 

现金流量表     净利率 12.17% 12.82% 12.59% 12.12% 

单位：百万元 2009 2010E 2011E 2012E ROE 10.77% 11.98% 13.24% 13.62% 

经营活动现金流 73.38 94.02 -109.48 170.56 ROIC 7.25% 8.68% 7.59% 8.52% 

净利润 47.43 59.93 74.34 86.31 偿债能力     

折旧摊销 11.78 16.33 20.02 24.14 资产负债率 48.35% 41.27% 54.01% 49.68% 

财务费用 9.38 8.57 12.63 15.14 净负债比率 52.31% 54.86% 63.15% 60.05% 

投资损失 -1.38 -0.30 -0.39 -0.69 流动比率 1.59 1.77 1.36 1.39 

营运资金变动 6.67 8.98 -215.91 45.71 速动比率 0.88 1.02 0.70 0.77 

其它 -0.49 0.51 -0.17 -0.05 营运能力     

投资活动现金流 -116.69 -41.74 -73.97 -77.84 总资产周转率 0.50 0.55 0.57 0.57 

资本支出 89.49 28.03 51.27 54.87 应收帐款周转率 2.85 3.85 3.62 3.44 

长期投资 -20.13 -0.21 -0.27 -0.54 应付帐款周转率 5.62 5.64 5.68 5.65 

其他 -47.33 -13.92 -22.98 -23.51 每股指标(元)     

筹资活动现金流 9.29 -33.82 -11.01 -40.67 每股收益 0.35 0.43 0.53 0.62 

短期借款 0.18 -25.55 16.97 -2.80 每股经营现金 0.51 0.65 -0.76 1.18 

长期借款 55.00 -9.80 -7.06 -9.81 每股净资产 2.92 3.35 3.79 4.31 

其他 -45.90 1.52 -20.92 -28.07 估值比率     

现金净增加额 -34.02 18.46 -194.46 52.05 P/E 42.48 54.28 43.44 37.15 

     P/B 5.08 6.90 6.10 5.36 

     EV/EBITDA 34.08 39.65 33.73 28.23 

  资料来源：港澳资讯、华宝证券研究所 
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投资评级的说明 

－ 行业评级标准 

强于大市   A--：相对沪深300指数涨幅10%以上； 

中    性： B--：相对沪深300指数涨幅介于-10%～10%； 

弱于大市   C--：相对沪深300指数跌幅10%以上； 

未评级     N--:  暂未行业评级； 

－ 公司评级标准 

买入：报告发布日后的3个月内，相对于行业指数的涨幅在15%以上； 

持有：报告发布日后的3个月内，相对于行业指数的涨幅在5%-15%； 

中性：报告发布日后的3个月内，相对于行业指数的涨幅在-5%-5%； 

卖出：报告发布日后的3个月内，相对于行业指数的跌幅在-5%以上； 

未评级：研究员基于某种原因，不能对该公司做出股票评级；或研究员的研究尚未覆盖该公司的情况。 

 

 

 

 

机构业务部咨询经理 

上海 

陈康菲 

021 -5012 2485 

139 1717 5055 

北京 

程楠 

010 -6708 5220 

159 0139 1234 

深圳 

袁月 

0755-3665 9385 

158 1689 6912 
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