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访谈嘉宾

景风长赢

大卫吾语

航行89号

访谈简介

#潍柴动力封涨停年内涨幅超5成#潍柴动力昨日涨停，今日收盘24.07，据1月4

日开盘价15.84元已经收涨51%，港股年内涨幅53%。

潍柴动力股份有限公司是国家内燃机研发、制造、销售重点骨干企业。公司内燃

机产品广泛应用于重型汽车、大客车、工程机械、船用、发电等大功率动力配套

市场.公司生产的WD615、WD618柴油机在重型汽车、工程机械市场的平均占

有率达到75%以上。

瑞信发布研究报告，维持潍柴动力(02338)“跑赢大市”评级，目标价由16.8港

元上调55.4%至26.1港元，并调升公司今明两年盈利预测15%至20%，以反映
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较高的销量假设。该行表示，潍柴动力预期今年引擎业务的销量同比增长20%，

而潍柴集团今年与雷沃重工(LovolHeavy)整合后，公司有望供应10万台中大型

引擎给雷沃重工，此将贡献约10%增长。此外，投行大和发布研究报告，将潍

柴动力(02338)目标价由25.6港元微升至25.7港元，重申“买入”评级。

潍柴今年股价大涨，是价值发现还是资金炒作？它的盈利增长点有哪些？潍柴动

力今年表现会怎样？本期我们邀请到@景风长赢@大卫吾语@航行89号做客雪

球访谈，快发起提问吧！

（进入雪球查看访谈）

本次访谈相关股票：潍柴动力(SZ000338),潍柴动力(02338),三一重工(

SH600031),恒立液压(SH601100)
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以下内容来自雪球访谈，想实时关注嘉宾动态?立即下载雪球客户端关注TA吧!

[问] 七十二家大院：
对 @景风长赢，@大卫吾语，@航行89号  说：三位大V辛苦了，请问三位大V,

潍柴动力A如此低估，怎么会有巨额的融券盘，如果股价继续上涨，上涨多少这些融券

盘会爆仓？

[答] 景风长赢：
除去原有的融资盘，基本是等价对冲，过去因为潍柴波动小，这个策略很好。一直维

持可控波动，跌了还券，涨了还融资。但是如果趋势化了，那么就是白玩，比如小幅

连涨一个月。因此不会大量爆仓，只会占用他们的资金，但是这就是成本

[问] 七十二家大院：
对 @景风长赢，@大卫吾语，@航行89号  说：首先谢谢三位大V回答问题，请

预估一下明年、后年的业绩，有没有可能三年业绩翻倍？

[答] 景风长赢：
我们保守估计，如果全球疫情管控顺利，今年会有30-50%的增幅，即便不顺利，也只

是业绩顺延而已。如果按1.4*1.3*1.2=2.184，也就是说三年之内业绩大概率会翻倍

[问] pyhechu：
对@景风长赢  @大卫吾语  @航行89号  说：今天快讯说：搭载公司氢燃料电

池发动机的重卡车型已完成寒区试验，这是否意味着氢燃料电池已基本研发成功了。

[答] 景风长赢：
氢燃料电池本身就是成功的，潍柴是做了极限测试，来作为燃料电池的最新指标，代

表国内最先进的水平。

[问] 复合射手：
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对@景风长赢  @大卫吾语  @航行89号  说：大缸径发动机都是船机和矿机，请问这块

市场多大？目前份额如何

[答] 景风长赢：
不仅仅是船机和矿机，大型工程机械，数据中心发电机也有大量的需求

[问] 罗为加：
对 @景风长赢，@大卫吾语，@航行89号  说：急需了解林德液压将来可能配套

哪家挖机？这是中期业绩重点，短期有卡车顶着有保障。据了解想打入挖机品牌方的

配套很难，不像卡车叉车都有自家品牌。中报看液压只有两亿多营收，现在扩产是不

是已经有了战略合作选项？

[答] 景风长赢：
三一，山推，小松，徐工等都有配套。如果你仔细看财报，潍柴的重卡发动机业务最

多只占50%的利润来源，剩下的来自于物流和其他的配件生产。液压市场本身就比较

小，相比较于潍柴其他业务，天花板较低，理想状态最终林德液压和恒立液压平分天

下，也不可能成为潍柴的主营业务，否则潍柴就叫潍柴液压了。但是上半年报高端液

压收入2.3亿同比增长30.3%，所以林德液压肯定会成为潍柴业绩增长的贡献之一，目

前中国工厂已经投产，相关国产化产品已经批量投放市场。本次全系列液压动力总成

和大型CVT动力总成产业化项目，主要致力于提升产能，将形成年产10万套高端液压

动力总成，满足快速增长的液压业务市场需求。

[问] 雪中狂奔：
对 @景风长赢，@大卫吾语，@航行89号  说：潍柴动力新年以来涨幅巨大，没

见过世面的小韭菜纷纷卖飞，对于坚持很久却有点恐高的战友，麻烦心里按摩下

[答] 大卫吾语：
本人重仓持有潍柴超过10年了（之间除2015年有短暂卖出过外），谈谈为何买入潍柴

的原因吧。

潍柴动力是国内少有的高端先进制造企业的典型代表，本人善于制造业基本面分析，
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为此自己还开发一个分析软件，结论是：潍柴基本面评价蛮优秀，估值PE计算在25倍

左右。现在估值才19-20倍，即它仍然在价值回归中。对于如此优秀的公司，应该享

受龙头溢价，看市场行情，如果参照三一重工和恒力液压，那潍柴想象空间巨大！

本人先后在三家世界500强任高管，以及在A股上市公司任过COO，深刻认识公司最高

负责人对企业发展的决定性作用，就如Apple 的乔布斯，Tesla的马斯克，华为

的任正非。对于潍柴，本人非常认可谭旭光谭总的管理理念与风格，比如2018年他接

管中国重汽后的2-3件小事，打破铁饭碗，干部全部重新竞聘；扔掉所有干部办公室的

沙发，全面提升饭堂和厕所。这足够说明他的魄力、以及对基层员工的关爱。更不用

说他过去几年对海外凯傲及德马泰克的成功并购了，优秀的战略眼光……潍柴市值在

没有超过三一重工之前，应该都值得拥有。

我买一个公司，既要买一个好行业，更要买一个好的一把手！

[问] bjcozy：
对 @景风长赢，@大卫吾语，@航行89号  说：潍柴的好都说了一大堆了，请说

说潍柴三个短板或风险

[答] 景风长赢：
风险是涨出来的，如果一个企业的业绩与估值匹配，我认为没有必要硬找风险。比如

银行坏账的风险，房地产负债的风险，如果都跌到0.1的市净率，你认为还是风险么？

你巴不得它立刻倒闭。所以潍柴目前的成长性和业绩与估值相比，存在低估，也就是

没有什么成长不能够匹配估值的风险

[问] 柠檬不萌dmo：
对 @景风长赢，@大卫吾语，@航行89号  说：请问长期目标价位是多少

[答] 大卫吾语：
这个很难说，要看行情发展。本人的系统测评保底估值在25PE 之上，之下都是

价值回归，之上才慢慢出现龙头溢价。潍柴应该享受龙头溢价！
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[问] 坚持天天向上：
对 @景风长赢，@大卫吾语，@航行89号  说：中短期(1-3年)和长期5-10年，

潍柴存在或可能存在的风险有哪些？谢谢！

[答] 景风长赢：
这句话送给你，一万年太久，只争朝夕。五年前没人知道东阿阿胶会这样，也没人知

道康得新，康美是那样，甚至不知道比亚迪可以这样。所以风险这种东西不易看的太

远，会影响投资。说不定一个技术革新，市场就大洗牌了。至少目前来看，没有不可

控的风险。

[问] 查密尔：
对 @景风长赢，@大卫吾语，@航行89号  说：商誉高是指是么？

[答] 大卫吾语：
潍柴的高商誉主要是收购并表的，是良性商誉。这个可以参考球友“@伊飞2020”昨

天发的文章。

[问] lyshrine：
对 @景风长赢，@大卫吾语，@航行89号  说：我15元突然重仓，19左右下

车，赚了不少，但20-24之间的肉没吃到，请问还能上车吗？

[答] 景风长赢：
我不会给予知道价格，我通常只会判断高估还是低估，以及稀缺性如何。芒格的意

思，如果你买到一个公司，它的产品可以不断涨价，并且比市场上大多数产品卖的

贵，还卖的多，那么恭喜你，你捡到宝了

[问] 太极之舍己从人：
对@景风长赢  @大卫吾语  @航行89号  说：抱了一年，在这波大涨前换股

了，今年还可以上车吗？空间有多大？
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[答] 景风长赢：
我也想知道空间有多大

[问] 鲁C88888：
对 @景风长赢，@大卫吾语，@航行89号  说：给老哥们捧个人场！问个问题

吧：潍柴动力毫无疑问是咱们长期持有的公司，但是他的估值长期在低估-合理，重未

高估过。如今福耀玻璃，比亚迪已经快冲出地球了！请问潍柴动力有哪几方面可能支

持市场给他高估值呢？

[答] 景风长赢：
低估和高估是市场情绪，今天的福耀和比亚迪很少有人去管3年后的价格，它们关心的

是下个月的价格，高估有一万个理由高估，低估只有一个理由，就是还没轮到你。

[问] 心中有个北极星：
对@景风长赢  @大卫吾语  @航行89号  说：5-10年之后的潍柴动力，保守的

可持续年利润，大致会在多大规模？多谢

[答] 景风长赢：
按谭总的意思，集团应收1万亿人民币，对应潍柴大概在6000亿左右

[问] 19640825jun：
对 @景风长赢，@大卫吾语，@航行89号  说：港股估值25.7港元，是不是拉升

已经告一段落l

[答] 景风长赢：
那你不能问我，你需要问问拉升的人

[问] 鲁C88888：
对 @景风长赢，@大卫吾语，@航行89号  说：给老哥们捧个人场！问个问题
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吧：潍柴动力毫无疑问是咱们长期持有的公司，但是他的估值长期在低估-

合理，重未高估过。如今福耀玻璃，比亚迪已经快冲出地球了！请问潍柴动力有哪几

方面可能支持市场给他高估值呢？

[答] 大卫吾语：
氢能！个人很看好它的氢能，这次增发主要为了发展氢能。从几年前入股巴拉德就表

现出了其氢能野心。本人曾在国内电池行业做过高管，老板在电池行业蛮有超前眼

光，他就非常看好氢能，为此在4-5年就重点布局氢能，认为氢能是终极能源。

[问] 查密尔：
对 @景风长赢，@大卫吾语，@航行89号  说：商誉高是指是么？

[答] 景风长赢：
你10万开了一个豆腐店，别人20万买，10万就是商誉。然后你是一个上市的豆腐店，

突然很多人喜欢吃豆腐，你的股票值50万，10万的商誉还有，但是得跌80%才可能出

现商誉的问题

[问] 先知i：
对 @景风长赢，@大卫吾语，@航行89号  说：年内股价看到多少元？

[答] 景风长赢：
天知道

[问] 牛特斯拉：
对@景风长赢  @大卫吾语  @航行89号  说：业绩比较亮眼的智能物流项目，

未来增长潜力怎么样？

[答] 景风长赢：
KION作为全球第二大，欧洲第一大叉车厂商，并且是德国严格意义上的第一大机械设

备制造商，德马泰克是全球第一的智能物流方案供应商，再搭配巴拉德的燃料电池，
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林德的高端液压，这和潍柴的黄金动力链一样，可以被成为黄金物流链

[问] 考斯大林：
对@景风长赢  @大卫吾语  @航行89号  说：潍柴动力非公开发行A股股票获

批！要发展燃料电池等五大项目，那么募投项目都要干啥?

[答] 景风长赢：
请参考公司公告 网页链接

[问] lyshrine：
对 @景风长赢，@大卫吾语，@航行89号  说：我15元突然重仓，19左右下

车，赚了不少，但20-24之间的肉没吃到，请问还能上车吗？

[答] 大卫吾语：
本人持有超过10年了，15年投资经验告诉我，好公司不要轻易下车。

这是有深刻教训的，举两个例子：3-4年前在6块多港币大量买入了李宁，评估价值

在15-20块，于是在20块钱全部卖完了，结果后来涨到50多！另外一个是港股的中国

重汽，大概7-8年前了吧，持仓成本在5-6块港币，结果在13-15块卖了绝大部分，最

后一部分也在21块掉了，现在是25-26块......  我这样的例子挺多的，好股一定要

坚守！。。。。

当然在价值极度高估后卖出只留底仓观察是必要的。

[问] 太极之舍己从人：
对@景风长赢  @大卫吾语  @航行89号  说：请问，新能源重卡，对潍柴的影

响有多大？

[答] 景风长赢：
5年之内微乎其微
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[问] 欢乐马rno：
对 @景风长赢，@大卫吾语，@航行89号  说：潍柴估计的拉升，对增发价是否

有大的影响！

[答] 景风长赢：
你看重的是增发，还是增发所准备发展的业务本身？

[问] 太极之舍己从人：
对@景风长赢  @大卫吾语  @航行89号  说：抱了一年，在这波大涨前换股

了，今年还可以上车吗？空间有多大？

[答] 大卫吾语：
好公司要坚守，少换股！本人年度交易换手率不到100%。就是说100万本金的话，交

易额不到100万元。

[问] 围观群众甲：
对 @景风长赢，@大卫吾语，@航行89号  说：嘉宾你好，能不能从潍柴主营业

务的主要竞争对手和现有市场规模角度，分析下他近几年的增长空间和优势

[答] 景风长赢：
请参考 国企标杆--“潍柴系”的涅槃，扩张与垄断 涅槃：网页链接  全网

最深度解析潍柴动力之凯傲与德马泰克 网页链接

[问] 太极之舍己从人：
对@景风长赢  @大卫吾语  @航行89号  说：抱了一年，在这波大涨前换股

了，今年还可以上车吗？空间有多大？

[答] 大卫吾语：
重要的是公司的基于价值判断，我通常是那同行业、或相近行业的几个优秀公司一起

比较其基本面，然后优中选优其中2只。
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[问] 天马行空的猫：
对 @景风长赢，@大卫吾语，@航行89号  说：氢燃料电池，大约多久会对公司

有实际的利润贡献，在国内的竞争优势在哪里？

[答] 景风长赢：
国家燃料电池商业化专项由潍柴带头制定的，目前全国最先进的氢燃料电池专利也在

潍柴手里，全国90%的燃料电池人才在潍柴集团。而潍柴作为全球动力链巨头，确实

也最有在新能源领域突破的需求。而从潍柴的布局来看，早在3年前，潍柴就已经在积

极布局了，目前应该加速进入了兑现期，对利润较大影响，要5年左右。

[问] seanwongreus：
对 @景风长赢，@大卫吾语，@航行89号  说：什么时候你会选择卖出？

[答] 景风长赢：
暂时没有卖出价

[问] 资本投资小鳄：
对 @景风长赢，@大卫吾语，@航行89号  说：潍柴动力和亿华通在氢能源方面

哪个是龙头，如何看氢能源下一步发展趋势，国内补贴政策怎么看

[答] 景风长赢：
巴拉德动力系统，加拿大公司，全球零排放质子交换膜燃料电池是该领域的全球领先

企业。潍柴持股20%，董事会两席。Ceres Power，英国公司，全球新一代、低成

本燃料电池技术领导者，目前其产品覆盖住宅、数据中心、商业发电和汽车四个应用

领域。潍柴持股20%，合作开发固体燃料电池重卡。

国家燃料电池商业化专项由潍柴带头制定的，目前全国最先进的氢燃料电池专利也在

潍柴手里，全国90%的燃料电池人才在潍柴集团。而潍柴作为全球动力链巨头，确实

也最有在新能源领域突破的需求。而从潍柴的布局来看，早在3年前，潍柴就已经在积

极布局了，目前应该进入了兑现期。
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在2020年3月31日,潍柴在山东潍坊建成全球最大的氢燃料电池发动机制造基地，2万

台氢燃料电池发动机工厂正式投产。

面向燃料电池、电控两个方向，潍柴进行了两场中高端领军人才的社会招聘。魏兆宗

找到专业的猎头公司，对方调查后回复：“这两个方向90%以上的领军人才都已在潍

柴麾下，再招只能去海外了。”

潍柴动力在新能源动力总成领域已全面完成氢燃料电池和固态氧化物燃料电池的核心

技术布局，关键技术指标在商用车和能源电力领域全球领先。本次募投重点建设氢燃

料电池和固态氧化物燃料电池、车载储氢系统、电机及控制器、电驱动总成、混合动

力等全产业链生产线。这真是拉开阵仗、全线发力的架势，绝对是引领全球的节奏，

产业化大幕就要开启。

[问] 没事看看吧：
对 @景风长赢，@大卫吾语，@航行89号  说：今天收盘在24.07代表着什么

呢？

[答] 景风长赢：
代表和昨天收盘价一样

[问] 没事看看吧：
对 @景风长赢，@大卫吾语，@航行89号  说：今天收盘在24.07代表着什么

呢？

[答] 航行89号：
代表明天会更好

[问] 坚持天天向上：
对 @景风长赢，@大卫吾语，@航行89号  说：中短期(1-3年)和长期5-10年，

潍柴存在或可能存在的风险有哪些？谢谢！
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[答] 大卫吾语：
这个问题很好，本人也一直在思考这个问题。真要说隐忧的话，本人担心的是SD做官

气氛很浓，根深蒂固！哪天老谭跑去省里面做官去了！好领导没了，企业就难说了。

何况现在谭总那么红

[问] bjcozy：
对 @景风长赢，@大卫吾语，@航行89号  说：潍柴的好都说了一大堆了，请说

说潍柴三个短板或风险

[答] 大卫吾语：
本人侧重在财务基本面分析，就说说它这方面的担心吧：1）存货减值这两年明显降低

了很多，2016/2017年存货减值率在8-10%，而2018/2019两年仅2-3%。这可能跟

行业景气有关，也不排除做利润。2）利润投资比偏高，过去5年利润的45%用于了投

资。本人的标准是30%或以下，除非是高速发展的行业。。。。本人建立了23个踩雷

负面指标，只发现这个指标不好。

[问] pyhechu：
对@景风长赢  @大卫吾语  @航行89号  说：今天快讯说：搭载公司氢燃料电

池发动机的重卡车型已完成寒区试验，这是否意味着氢燃料电池已基本研发成功了。

[答] 大卫吾语：
氢燃电池在重卡应该有极大作为，应用场景非常合适！从美股的Plug飙涨就看得出美

国市场对此的认可。潍柴多年前就入股巴拉德，可见其超强的预见性！

[问] seanwongreus：
对 @景风长赢，@大卫吾语，@航行89号  说：什么时候你会选择卖出？

[答] 航行89号：
我会长期持有，至少5年
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[问] 七十二家大院：
对 @景风长赢，@大卫吾语，@航行89号  说：首先谢谢三位大V回答问题，请

预估一下明年、后年的业绩，有没有可能三年业绩翻倍？

[答] 大卫吾语：
这个很难说，本人一般是依照GDP增长率再对优秀公司乘以2-3倍的系数（优秀公司当

然应该远远跑赢GDP增长）。2021年多数国际投行预测中国GDP 8.1%，那么2倍

则为16%，3倍则为24%。

[问] 折耳根猫咪：
对 @景风长赢，@大卫吾语，@航行89号  说：如何看待电车对柴油车的影响？

柴油污染太大，似乎不符合国家的环境发展战略，而氢能源离实际运用应该还有很长

的距离，谢谢！

[答] 航行89号：
柴油发动机热效率已超50%，目前重卡使用柴油发动机短时间内不会改变。

[问] 折耳根猫咪：
对 @景风长赢，@大卫吾语，@航行89号  说：如何看待电车对柴油车的影响？

柴油污染太大，似乎不符合国家的环境发展战略，而氢能源离实际运用应该还有很长

的距离，谢谢！

[答] 景风长赢：
柴油车是指商用重卡，还是柴油乘用？欧洲有很多柴油乘用车，这一部分会加速淘

汰。但是你不能指望所有机械设备全用电池，首先需要配备大量的设备，世界不仅仅

只有城市构成。其次，能量密度的问题牵扯到工作时长，工作效率，工作负荷。在其

他的柴油机擅长的领域，锂电池面对的困难不必燃料电池少，甚至有一些是根本无法

解决的。
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[问] 折耳根猫咪：
对 @景风长赢，@大卫吾语，@航行89号  说：如何看待电车对柴油车的影响？

柴油污染太大，似乎不符合国家的环境发展战略，而氢能源离实际运用应该还有很长

的距离，谢谢！

[答] 大卫吾语：
好问题！ 可能是Tesla发布的重卡的影响而产生次担忧。本人不懂为什么tesla可

以做到或是否真能做到。但氢燃电池是确定性可以做到的，氢能现在国家给与了比锂

电大很多的支持。 潍柴具备燃油和氢能二者！为此不太担心潍柴被替代掉。

[问] seanwongreus：
对 @景风长赢，@大卫吾语，@航行89号  说：什么时候你会选择卖出？

[答] 大卫吾语：
前面说过，本人持有超过10年，只有当其价格远远高于（高出评估价值30%以上）其

价值时才会卖出。

[问] 天马行空的猫：
对 @景风长赢，@大卫吾语，@航行89号  说：怎样看亿华通股价飙涨？

[答] 景风长赢：
怎么看待$游戏驿站(GME)$ 股价飙涨

[问] 心中有个北极星：
对@景风长赢  @大卫吾语  @航行89号  说：潍柴的文化和体制，能否支撑潍

柴在谭总离开后不走错路？多谢ὤ�

[答] 景风长赢：
文化和体制，请参考我的专栏，国企标杆。 至于谭总任期。你打算拿到谭总退休

么？如果这么久的话，中间可能还要经历一次熊市。 哲学家关心50年后的世界，
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科学家关系20年后的世界，企业家关心5年后的世界，投资者需要关心1年后的世界

（完）

以上内容来自雪球访谈，想实时关注嘉宾动态?立即下载雪球客户端关注TA吧!
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