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【风险提示】 

风险提示：尊敬的投资者：我们郑重提醒您理性看待市场，没有只涨不跌的市场，也没有包

赚不赔的投资，投资者应理解并始终牢记“买者自负”的原则与“股市有风险，入市须谨慎”的

投资准则，防止不顾一切、盲目投资的非理性行为。理性管理个人财富，安全第一。切勿冒险投

资，请切记风险！ 

 

主要内容： 

 申购指南 

 新股定价 

 附件：南通锻压新股分析 

【申购指南】 

新股名称 南通锻压 

股票代码及申购代码 300280 

发行后总股本（万股） 12800 

发行股份数量（万股） 3200 

网下发行（万股） 640 

网上发行（万股） 2560 

预计发行价格（元） 11.69-13.64 

预期发行市盈率（倍） 24-28 

发行价格（元）  

发行市盈率（倍）  

发行性质（首发/增发/配股） 首发 

公司所属行业 机械 

新股名称 南通锻压 

公司所处地区 江苏省如皋经济开发区 

 

新股申购策略与新股上市定位 

主办：财富管理中心   世纪证券：www.csco.com.cn 

资料来源：战略联盟-天相投资顾问有限公司 

2011 年 12 月 16 日  

电话：0755-83199599-8151 
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网上 

申购 

网上申购日期 2011-12-19 

网上中签率公告 2011-12-21 

网上中签结果公告 2011-12-22 

网上资金解冻 2011-12-22 

网下 

申购 

网下申购日期 2011-11-19 

网下配售结果公告 2011-12-21 

网下资金退还 2011-12-21 

【新股定价】 

附件：南通锻压分析报告 

一、公司介绍 

南通锻压设备股份有限公司前身为南通锻压设备有限公司，2010年11月25日锻压有限整体变

更为南通锻压设备股份有限公司。公司此次拟发行3,200万股，占发行后总股本的比例为25%。此

次发行前，郭庆直接持有公司83.34%的股份，为公司的控股股东和实际控制人。此次发行后，郭

庆持有公司股份的比例被稀释至62.51%，仍为公司的控股股东和实际控制人。 

公司主营锻压设备的研发、生产和销售，并为客户提供个性化、多样化、系统化金属及非金

属成形解决方案。公司的主要产品液压机和机械压力机被广泛应用于汽车、船舶、交通、能源、

轻工家电、航空航天、军工、石油化工等重要行业或领域。液压机的生产销售是公司优势业务，

公司拥有液压机成套自主知识产权，形成了八大系列、四十二种规格、数百余品种液压机产品及

生产线。机械压力机的生产销售是公司战略发展业务，2010年公司自主研发的机械压力机系列产

品已经进入批量生产阶段。 

二、公司竞争优势 

从行业竞争情况来看，公司主要有以下几个核心竞争优势： 

1、超强的研发与设计能力。公司研发与设计能力主要体现在五个方面：第一，公司建有与

自身发展相适应的技术中心，技术中心被南通市科技局认定为“南通市级企业工程技术研究中心”，

被南通市经贸委认定为“南通市级企业技术中心”；第二，提供个性化、多样化的金属及非金属成

形解决方案，最大限度地贴近每个客户的需求；第三，注重产品的集成创新，不断开发适应市场

的新产品；第四，在产品设计、加工制造工艺等多个环节充分考虑节约能源、环境保护等要求；

第五，新产品的研发、技术改型周期快。 
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2、先进的生产装备。公司注重技术改造，近几年连续大规模投入技改，使公司液压机产品

的加工、装配综合能力达到国内领先水平。公司拥有重型数控加工机床及镗、铣、车、磨床等200

多台套，其中11台套价值超过300万元，机加工能力领先同行。公司有着功能齐全的热处理能力，

装备了12,000×4,000×2,500mm大型高温退火炉、加工尺寸可达Ф 1,000×14,000mm卧式中频淬火

机等热处理设施。此外，公司还具备万吨以上特大型液压机和重型机械压力机的加工、装配能力。 

3、优越的产品性能。公司先进的生产装备保证了产品性能，公司产品在几何精度、停机保

压、电气安全等各方面性能优越，部分指标达到或超过了国际先进水平。如公司研制的YQK27-1500

型大型高性能框架精密成型液压机，几何精度超过了日本JIS B 6403-1994《液压机 精度值检查》

标准水平，电气三项性能指标均符合GB/T5226.1-2008标准要求。公司机械压力机产品机身采用钢

板焊接整体框架或拉杆预紧式组合框架结构，计算机优化设计，保证了机身的强度、刚性、精度

等各种性能要求。 

4、广泛的客户资源。公司产品畅销国内31个省市自治区，涉及汽车、船舶制造、轻工家电、

石油化工、航空航天、军工以及科研院所等多个行业和领域，具有广泛、稳定的客户基础。公司

下游各行业、领域主要客户包括长春一汽富维汽车零部件有限公司、中国长江航运集团青山船厂、

美的集团、大港油田集团中成机械制造有限公司、中国航空工业第一集团公司北京航空材料研究

所、中国兵器晋西工业集团有限责任公司等。 

5、品牌优势。公司重视产品质量和服务，通过多年积累，公司产品在国内市场享有较高的

市场知名度和美誉度。“庆华”商标被授予“江苏省著名商标”称号，“庆华”牌液压机被认定为

江苏名牌产品。近几年，公司市场占有率不断提高，销售额稳居全国前三，品牌优势日益凸显。 

三、 募投资金项目概况 

公司本次拟向社会公众公开发行人民币普通股3,200万股，占发行后总股本的25%。实际募集

的资金扣除发行费用后，将全部用于以下项目：1.大型精密成型液压机扩产改造项目；2.数控重

型机械压力机生产项目；3.其他与主营业务相关的营运资金。预计投入募集资金总额为30,770.35

万元，其中大型精密成型液压机扩产改造项目预计投入18,242.12万元，数控重型机械压力机生产

项目预计投入12,528.23万元，项目建设期、投资回收期和内部收益率等详见“图表1”。 

大型精密成型液压机扩产改造项目达产后，预计增加公司年销售收入27,521万元，贡献净利

润4,050万元；数控重型机械压力机生产项目达产后，预计增加公司年销售收入19,265万元，贡献

净利润2,836万元。 

若本次发行的实际募集资金量少于项目的资金需求量，公司将通过自有资金、银行贷款等途

径自行解决资金缺口。 
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图表 1 公司募股资金投向 

序

号 
项目名称 投资额（万元） 建设期（年） 投资回收期（年） 内部收益率 

1 大型精密成型液压机扩产改造项目 18,242.12  1.5 4.59 29.36% 

2 数控重型机械压力机生产项目 12,528.23  1.5 4.72 28.56% 

3 其他与主营业务相关的营运资金 - - - - 

合计 30,770.35  - - - 

资料来源：招股说明书，天相投顾整理 

四、 盈利预测                                           

公司主营锻压设备的研发、生产和销售，属于金属成形机床制造业。我们综合参考机床类上

市公司以及目前创业板整体估值水平，结合公司目前的基本面以及未来的发展前景，我们认为其

合理的估值区间应为24-28倍，按照2011年预测每股收益0.49元计算，对应的目标价格区间应为：

11.69元-13.64元。 
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图表 2 南通锻压盈利预测（单位：万元） 

2009A 2010A 2011E 2012E 2013E

营业收入 24,267 30,176 43,367 54,652 69,551

    增长率 3.88% 24.35% 43.71% 26.02% 27.26%

减：营业成本 16,361 20,237 29,663 38,080 48,819

    毛利率 32.58% 32.94% 31.60% 30.32% 29.81%

营业税金及附加 147 98 121 164 209

期间费用 3837 4978 7038 7772 10913

其中:销售费用 1551 1695 2442 3170 4104

　　 管理费用 2252 2897 4337 5263 6698

　　 财务费用 33 385 260 -661 111

期间费用率 15.81% 16.50% 16.23% 14.22% 15.69%

减:资产减值损失 478 128 184 232 295

加：公允价值变动收益 0 0 0 0 0

投资净收益 0 0 0 0 0

营业利润 3,445 4,736 6,360 8,405 9,316

    增长率 -13.70% 37.48% 34.29% 32.14% 10.84%

　加：营业外收入 106 1,398 1,000 1,000 1,000

　减：营业外支出 27 26 26 26 26

利润总额 3,524 6,109 7,334 9,379 10,290

    增长率 -16.21% 73.35% 20.06% 27.88% 9.72%

减：所得税 7 875 1100 1407 1543

净利润 3,516 5,234 6,234 7,972 8,746

归属于母公司的净利润 3,516 5,234 6,234 7,972 8,746

    增长率 -16.35% 48.83% 19.12% 27.88% 9.72%

净利润率 14.49% 17.34% 14.38% 14.59% 12.58%

少数股东损益 0 0 0 0 0

摊薄每股收益（元） 0.44 0.65 0.49 0.62 0.68
 

资料来源：招股说明书 天相投顾 

五、 风险提示 

投资者应注意以下风险： 

宏观经济波动和行业周期变化的风险：公司所处的金属成形机床行业是为国民经济各行业提

供技术装备的战略性产业，产业关联度很高。下游制造业的固定资产投资需求情况直接影响金属

成形机床行业的供需状况，而固定资产投资需求与国家宏观经济形势存在同步效应，当宏观经济

处于下降阶段时，固定资产投资需求萎缩，行业发展放缓。目前，国家宏观经济政策调控方向趋

紧，国内经济增速正逐步放缓。在“十二五”经济复合增速7%的目标背景下，“十二五”期间经济
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增速势必将较“十一五”期间有所放缓，国内固定资产投资需求增速下降，公司所属金属成形机

床行业发展放缓。因此，公司发展存在宏观经济波动和行业周期变化的风险。 

机械压力机市场拓展不达预期的风险：公司机械压力机业务尚处于市场开发初期，目前销售

数量不大，后续的品牌建设和市场开拓仍需一定的时间积累和人力、物力投入。由于刚刚进入机

械压力机市场，公司现有产品技术与国内外主要生产厂家相比不存在明显优势，未来公司可能面

临较为激烈的市场竞。激烈的竞争可能导致公司新产品市场开拓不力，销售数量和销售价格达不

到预期水平，影响公司业绩成长。 

所得税率提高的风险：2009年，公司被认定为高薪技术企业，自当年起按15%的税率计缴企

业所得税。根据科技部、财政部、国家税务总局三部委于2008年4月联合发布的《高新技术企业认

定管理办法》及其工作指引，高新技术企业审核认定每三年实行一次。2012年，公司将重新接受

高新技术企业审核，若不能通过该审核认定，公司将无法继续享受所得税的税率优惠政策，计缴

税率则由15%提高到25%，从而对公司的经营业绩造成不利影响。 


