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新股定位分析报告（2012年 4月 9日）           

中中际际装装备备((330000330088))上上市市定定位位分分析析报报告告  
                                      （仅供参考） 

上市时间 股票代码 股票名称 中签率 % 发行价格 元 

2011 年每

股净资产 

元 

2011 年每股

收益 元 

2011 年扣除非经常性

损益后加权平均净资产

收益率(%) 

  
2012-4-10 300308 中际装备 0.376% 20元 4.14元 0.74 34.38% 

 发行数量(万

股) 

发行后总股

本(万股) 

发行后摊薄

静态 PE 
所属行业 

发行后每股净

资产 元 
上市首日定位 

1667 6667 27 P/E 电器机械制造 7.55元 19.35 至 21.6 元 

 

公 

司 

投 

资 

要 

点 

1、 公司隶属于电机制造行业，是国内少数能为客户提供定子绕组制造系列成套装备的厂家之一，

主要负责各种电机绕组制造装备生产，主要客户是家电生产企业。公司业绩短期看下游行业景

气度，中期看行业技术升级及产品升级，长期看新能源汽车行业对高端电机的需求变化情况。 

2、 公司目前拥有41 项专利，其中5项为发明专利。在公司主要新产品的鉴定中，达到国际同类产

品领先水平的 4 项、达到国际同类产品先进水平的 7 项、达到国内同类产品领先水平的 1项，

其中12项产品填补国内空白。基于公司的技术实力，公司获邀主持起草了中国电工专用设备领

域的国家标准1项，行业标准 4 项，先后完成了国家火炬计划项目 2项、国家星火计划项目1

项。 

3、 公司目前主要收入集中在单工序机业务（占比68%），而具有很高的技术含量，代表了电机绕组

制造装备未来的发展方向的自动生产线业务目前在2011年有突破，收入占比9%，公司募投项目

达产后该部分业务占比有望提升，对公司业绩拉动十分明显。 

4、 公司2011年末未完成订单9252万元，此部分金额有望在2012年得到确认。 

募 

集 

资 

金 

投 

向 

5、 公司募投资金主要用于高效节能电机绕组制造装备生产基地建设项目，建设期两年，其中包括

高效节能型电机绕组制造装备（公司主营业务的主要产品）和高效节能电机绕组自动生产线（在

国内高效节能电机制造领域属首创）。 

6、 项目完全达产后，将形成年产229台（套）高效节能电机绕组制造装备（包含15条自动生产线）

的生产能力，公司总体产能与2011 年产量对比将增长62.53%。 
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风 

险 

提 

示 

1、公司目前在家电领域的销售比重仍在 65%左右，从短期来看，受家电下乡政策退出、住宅类

房地产市场低迷等情况影响，家用电器行业的增速有所放缓，有可能对公司的经营业绩产生 

一定的不利影响。 

2、我国汽车工业市场巨大，但是只有在新能源汽车中才用到电机。因此汽车行业的市场增速主

要取决于新能源汽车的普及程度。考虑到目前电池技术的不完善，充电桩设施尚未大规模铺开，

因此未来新能源汽车的推广存在放缓的风险。 

估 

值 

分 

析 

根据各机构一致预测，公司2012全年摊薄每股收益为0.91至1.2元之间，动态PE为16至22 P/E；结

合发行市盈率及预测动态市盈率，对比行业其他公司来看，公司估值相对合理。与近期在创业板新

上市的公司对比，中际装备公司估值与定价无明显优势。 

 

综 

述 

作为电机行业国内龙头企业，公司技术先进、产品线齐全、品牌优势明显等令公司业绩近年保持快

速增长，市场份额逐年提高，随募投项目达产后公司实力有望再上一个台阶。但鉴于公司下游为家

电、汽车等强周期行业，当前下游行业处于景气下行阶段，对公司上市定位将产生不利影响。结合

近期新股上市表现，预计中际装备上市首日运行区间在 19.35 至 21.6 元之间。仅供参考！ 
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