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[table_main] 公司点评 
专用设备 

威海广泰(002111.SZ)/17.99 元 

获得举高消防车资质，打开新的市场

空间 
 

事    项 

威海广泰发布公告，公司全资子公司北京中卓时代多种产品获得工信部许可，

其中包括“中卓时代牌”举高喷射消防车（ZXF5320JXF）、水罐消防车

（ZXF5371GXF）、泡沫消防车（ZXF5371GXF）和“广泰牌”旅居车

（WGT5051X、WGT5050X）。此次许可表示公司取得了举高类消防车资质，

其中 26 米举高喷射消防车已通过国家检测，可正式批量生产并投放市场，18

米举高消防车已完成样机试制，正处于检测之中。 

主要观点 

1. 公司通过获得举高类消防车资质，打入高端消防车市场，打开新的市场空

间，有助于扩大公司在消防车行业的市场份额。 

 随着经济发展，城市化建设不断推进，高层建筑逐渐增多，我国消防车市

场每年销售额超过 100 亿元，其中占比 30%的高端消防车产品多采用海外

进口，中低端产品由国内供应商提供，公司通过拿下举高车资质有望实现

进口替代提升市场占有率。 

 近两年我国消防行业整合力度加大，行业集中度不断提升，有利于行业龙

头企业提升市场份额。目前国内具备消防车整车生产资质的企业较少，随

着公司各类产品资质不断完善，有望进一步提高在消防市场的市场占有

率。 

2. 举高类消防车市场空间大，技术含量高，国内具备该类产品生产资质的企

业少，毛利较高。 

3. 公司消防板块今年通过收购新山鹰带来业绩高速增长。 

 新山鹰项目预计 3 月完成过会。2014 年承诺 5500 万净利润，预计能达到

7000 万以上，今年至少实现 30%以上的增长。公司其他普通消防车业务

随国家投资增长而增长。 

4. 盈利预测： 

 预计公司 2014-2015 年 EPS 为 0.37、0.61 元，对应 PE 为 49 倍、30 倍，

维持“推荐”评级。 

 

风险提示 

消防车采购受国家投资影响低于预期。 
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[table_investrank] 投资评级 

投资评级： 推荐 

评级变动： 维持 

 

[table_data] 公司基本数据 

总股本(万股) 30727 

流通 A 股/B 股(万股) 26366/0 

资产负债率(%) 36.3 

每股净资产(元) 4.09 

市盈率(倍) 49.01 

市净率(倍) 4.40 

12 个月内最高/最低价 22.45/10.26 

 

[table_stockTrend] 市场表现对比图(近 12 个月) 
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资料来源：港澳资讯 
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《威海广泰调研纪要》        2014-12-21 

《合作开发无人机系统，军品业务发展前

景广阔》                    2014-12-03 

《消防设备快速增长，高毛利产品占比提

升》                        2014-10-29 

《国务院下放通用机场核准权，机场圈地
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《业绩符合预期，空港及消防业务持续增
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附录：财务预测表 

[table_money] 资产负债表      利润表     

单位：百万元 2013 2014E 2015E 2016E 单位：百万元 2013 2014E 2015E 2016E 

流动资产 1317 1151 1328 1548 营业收入 885 1035 1522 1862 

现金 161 210 317 512 营业成本 608 718 994 1211 

应收账款 435 346 374 385 营业税金及附加 6 7 10 12 

其它应收款 34 29 31 31 营业费用 52 59 91 110 

预付账款 129 102 107 113 管理费用 109 125 190 229 

存货 507 419 438 455 财务费用 20 9 -9 -29 

其他 51 46 61 52 资产减值损失 7 6 13 7 

非流动资产 774 820 874 910 公允价值变动收益 0 0 0 0 

长期投资 28 25 27 27 投资净收益 2 0 0 0 

固定资产 466 566 651 723 营业利润 87 111 233 322 

无形资产 153 148 139 132 营业外收入 19 18 14 11 

其他 126 81 56 29 营业外支出 1 1 1 1 

资产总计 2091 1971 2202 2458 利润总额 105 128 246 333 

流动负债 843 681 701 724 所得税 12 16 28 41 

短期借款 239 241 217 215 净利润 93 112 217 292 

应付账款 152 126 134 137 少数股东损益 -1 -1 -1 -2 

其他 451 314 350 372 归属母公司净利润 94 113 218 294 

非流动负债 80 35 -2 -33 EBITDA 146 172 290 375 

长期借款 12 -25 -64 -96 EPS 摊薄（元） 0.30 0.37 0.61 0.82 

  其他 68 60 62 63      

负债合计 923 716 699 692 主要财务比率     

少数股东权益 0 -1 -2 -4  2013 2014E 2015E 2016E 

  股本 307 307 360 360 成长能力     

资本公积金 418 418 418 418 营业收入 9.2% 16.9% 47.1% 22.3% 

留存收益 442 530 726 992 营业利润 2.5% 28.0% 109.4% 38.6% 

归属母公司股东权益 1168 1256 1505 1771 归属母公司净利润 5.3% 20.5% 93.7% 34.5% 

负债和股东权益 2091 1971 2202 2458 获利能力     

     毛利率 31.4% 30.6% 34.7% 35.0% 

现金流量表     净利率 10.5% 10.8% 14.3% 15.7% 

单位：百万元 2013 2014E 2015E 2016E ROE 8.3% 9.3% 15.8% 18.0% 

经营活动现金流 -27 193 222 315 ROIC 6.9% 7.8% 12.8% 14.8% 

净利润 93 113 218 294 偿债能力     

折旧摊销 31 35 41 46 资产负债率 44.2% 36.3% 31.7% 28.1% 

财务费用 20 9 -9 -29 净负债比率 27.24% 31.56% 23.62% 18.28% 

投资损失 -2 0 0 0 流动比率 1.56 1.69 1.89 2.14 

营运资金变动 -169 44 -29 6 速动比率 0.96 1.07 1.27 1.51 

其它 1 -8 1 -1 营运能力     

投资活动现金流 -69 -83 -94 -83 总资产周转率 0.45 0.51 0.73 0.80 

资本支出 -97 -82 -92 -81 应收帐款周转率 2.28 2.65 4.23 4.91 

长期投资 0 4 -2 0 应付帐款周转率 4.40 5.16 7.66 8.93 

其他 28 -5 0 -2 每股指标(元)     

筹资活动现金流 36 -61 -21 -37 每股收益 0.30 0.37 0.61 0.82 

短期借款 17 2 -25 -2 每股经营现金 -0.09 0.63 0.62 0.88 

长期借款 -19 -37 -39 -32 每股净资产 3.80 4.09 4.18 4.91 

普通股增加 0 0 53 0 估值比率     

资本公积增加 0 0 0 0 P/E 59.05 49.01 29.67 22.07 

其他 38 -26 -10 -4 P/B 4.73 4.40 4.31 3.66 

现金净增加额 -60 49 107 195 EV/EBITDA 5.68 32.49 22.02 16.40 

资料来源：公司报表、华创证券 
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华创行业公司投资评级体系(基准指数沪深 300) 

公司投资评级说明： 

 强推：预期未来 6个月内超越基准指数20%以上； 

 推荐：预期未来 6个月内超越基准指数10%－20%； 

 中性：预期未来 6个月内相对基准指数变动幅度在 -10%－10%之间； 

 回避：预期未来 6个月内相对基准指数跌幅在10%－20%之间。 

行业投资评级说明： 

 推荐：预期未来3-6个月内该行业指数涨幅超过基准指数5%以上； 

 中性：预期未来3-6个月内该行业指数变动幅度相对基准指数-5%－5%； 

 回避：预期未来3-6个月内该行业指数跌幅超过基准指数5%以上。 
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每位负责撰写本研究报告全部或部分内容的研究分析师在此作以下声明： 

分析师撰写本报告是基于可靠的已公开信息，准确表述了分析师的个人观点；分析师在本报告中对所提及的证券或发行人发表的任何

建议和观点均准确地反映了其个人对该证券或发行人的看法和判断；分析师对任何其他券商发布的所有可能存在雷同的研究报告不负

有任何直接或者间接的可能责任。 
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