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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！ 

同时，新股上市初期具有较大的价格波动风险，请投资者谨慎参与。 

 

主要内容： 

 申购指南 

 新股定价 

 附件：黄海机械新股分析 

【申购指南】 

新股名称 黄海机械 

股票代码及申购代码 002680 

发行后总股本（万股） 8000 

发行股份数量（万股） 2000 

网下发行（万股） 400 

网上发行（万股） 1600 

预计发行价格（元） 28-33.6 

预期发行市盈率（倍） 20-24 

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 黄海机械 

 

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 

2012 年 5 月 24 日  

电话：0755-83199599-8151 
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公司所处地区 连云港 

网上 

申购 

网上申购日期 2012-5-25 

网上中签率公告 2012-5-29 

网上中签结果公告 2012-5-30 

网上资金解冻 2012-5-30 

网下 

申购 

网下申购日期 2012-5-25 

网下配售结果公告 2012-5-29 

网下资金退还 2012-5-29 

【新股定价】 

附件：黄海机械分析报告 

一、公司介绍 

连云港黄海机械股份有限公司是由黄海机械公司于2010年11月5日整体变更设立的。发行前，

公司实际控制人为刘良文和虞臣潘，二人共持有公司5,460万股，91%的股份。发行2000万股后，

刘良文和虞臣潘将直接持有公司68.25%的股份。 

公司主营岩土钻孔装备的研发、制造和销售，主要产品有机械立轴式岩心钻机、全液压岩芯

钻机、水平定向钻机、多功能煤层气钻机、多功能工程钻机、钻杆以及钻机零配件等。公司是我

国规模较大的岩土钻孔装备制造企业，在深孔岩心钻探设备领域具有较强竞争优势。2008-2011

年连续四年被《中国工业报社》、中国工业行业排头兵组委会认定为全国“地质勘查专用设备制

造行业排头兵企业”，2010年公司被评为江苏省创新型企业，公司智能化岩心钻探装备工程技术

研究中心成为江苏省级工程技术研究中心。 

二、公司竞争优势 

从行业竞争情况来看，我们总结出公司的核心竞争优势主要有： 

1、产业化能力优势。公司是我国少数几个主要的岩土钻孔机械设备生产企业之一，公司一

贯重视产业化能力建设，目前形成了产品研究设计、样机试制及测试、零部件生产及装配等一系

列核心竞争力，产品从研究设计到批量生产投入市场的周期大为缩短，生产能力也位居行业前列。

公司在产品规划设计、样机试制及测试、零部件生产及装配等主要生产环节均拥有大量经验丰富

的技术人员，能够有效缩短产品研发周期，新产品或者新型号产品可以根据市场需求快速实现产

业化，增强公司应对市场变化的竞争能力。 
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2、技术研发优势。公司系江苏省高新技术企业，公司技术中心是江苏省省级认定的技术中

心，公司2009-2011年技术研发费用投入总额达到5,036.89万元，约占公司同期营业收入总额的

5.53%。公司在国内较早开始进行智能化岩心钻探装备研发，2010年，公司智能化岩心钻探装备

工程技术研究中心成为江苏省级工程技术研究中心，公司获得批准设立江苏省博士后科研工作站。

截至本招股意向书签署日，公司共获得18项专利，另有7项专利申请处于已受理状态。 

3、综合服务优势。公司在地质岩心钻探方面可生产岩心钻机、钻杆、钻塔、泥浆泵等设备，

在非开挖工程施工方面可生产水平定向钻机、钻杆、钻头等设备，在煤层气及浅层石油和天然气

勘探开采方面可生产多功能煤层气钻机、钻杆。公司在销售钻机产品时，可以配套销售钻杆、钻

头、钻塔等，同时钻杆和钻头属于损耗品，在钻机使用过程中，客户须根据损耗情况不断补充购

买。公司产品齐全，能够为客户提供岩土钻机、钻具、配件等全套岩土钻孔机械设备，具有综合

服务优势。 

三、 募投资金项目概况 

公司本次拟发行1667万股，占发行后总股本的25%。首次公开发行股票募集的资金将用于以

下项目：（1）营销网络建设项目；（2）信息化系统建设项目。上述两个项目预计投入募集资金

总额为29,476.64万元。若募集资金金额小于上述项目拟投资金额，不足部分由公司自筹；若募集

资金金额大于上述项目拟投资金额，超过部分将用于补充公司流动资金。 

公司本次拟发行2000万股，占发行后总股本的25%。首次公开发行股票募集的资金将用于以

下项目：（1）新型高效岩土钻机技术改造项目；（2）钻杆生产技术改造项目。募集资金投资项

目投资额共计38069万元。募集资金如有不足，缺口部分由公司自筹解决；如有剩余，超出部分用

于补充公司流动资金。 

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  

1  新型高效岩土钻机技术改造项目 23,024 2年 

2  钻杆生产技术改造项目 15,045 2年 

合计 - 38,069 - 

资料来源：招股说明书，天相投顾整理 

四、 盈利预测                                           

公司目前主营岩土钻孔装备，我们综合参考石油钻采等上市公司以及近期上市的中小板股票

的估值水平，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20-24

倍，按照2012年预测每股收益1.40元计算，对应的目标价格区间应为：28元-33.6元。 
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图表 2：黄海机械盈利预测（单位：万元） 

  2010A 2011A 2012E 2013E 2014E 

营业收入 29,432  39,513  53,108  70,957  93,343  

    增长率  32.70% 34.25% 34.41% 33.61% 31.55% 

减：营业成本 19,792  25,528  33,661  44,733  58,020  

    毛利率  32.75% 35.39% 36.62% 36.96% 37.84% 

减：营业税金及附加 76  140  186  248  327  

    资产减值损失 97  17  0  0  0  

    销售费用 1,496  2,101  2,815  3,832  5,134  

销售费用率 5.08% 5.32% 5.30% 5.40% 5.50% 

    管理费用 2,195  3,000  4,249  5,322  7,001  

管理费用率 7.46% 7.59% 8.00% 7.50% 7.50% 

    财务费用 445  500  -690  -355  0  

财务费用率 1.51% 1.27% -1.30% -0.50% 0.00% 

期间费用 4,136  5,601  6,373  8,799  12,135  

期间费用率 14.05% 14.18% 12.00% 12.40% 13.00% 

    投资净收益 68  90  0  0  0  

加：公允价值变动净收益 0  0  0  0  0  

营业利润 5,399  8,316  12,888  17,176  22,862  

    增长率  45.51% 54.03% 54.98% 33.27% 33.10% 

营业利润率 18.34% 21.05% 24.27% 24.21% 24.49% 

加：营业外收入 220  330  300  300  300  

减：营业外支出 125  12  10  10  10  

其中：非流动资产处置净损失 1  4  0  0  0  

利润总额 5,494  8,635  13,178  17,466  23,152  

    增长率  44.15% 57.17% 52.61% 32.54% 32.55% 

    利润率  16.26% 18.40% 21.09% 20.92% 21.08% 

减：所得税 708  1,363  1,977  2,620  3,473  

    实际所得税率  12.88% 15.79% 15.00% 15.00% 15.00% 

净利润 4,787  7,272  11,202  14,846  19,679  

净利润增长率 43.51% 51.92% 54.04% 32.54% 32.55% 

归属母公司所有者的净利润 4,787  7,272  11,202  14,846  19,679  

    增长率  43.51% 51.92% 54.04% 32.54% 32.55% 

    净利润率  16.26% 18.40% 21.09% 20.92% 21.08% 

    少数股东损益 0  0  0  0  0  

每股收益(元) 0.80  1.21  1.40  1.86  2.46  

 
 

资料来源：招股说明书 天相投顾 
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五、 风险提示 

投资者应注意以下方面的风险： 

原材料价格波动带来的经营风险:钢材是公司最重要的原材料，主要的采购方式包括直接采

购钢材和外协采购零部件。2011年公司直接采购钢材4,280吨，采购金额为2,466.18万元，外协采

购零部件11,890.45万元，两者合计采购金额达到14,356.63万元，占公司同期原材料采购金额的

54.79%。本次发行股份募集资金投资项目实施后，随着公司钻机和钻杆产量增加，特别是产量增

加较大的钻杆产品主要原材料为钢材，公司对钢材的需求量将有较大增加。钢材价格的频繁波动

对公司的经营可能产生不利影响。 

市场竞争加剧的风险:地质钻探装备领域的行业龙头，在水平定向钻机和煤层气钻机方面处

于行业先进水平，在市场竞争中具有一定优势，在深孔岩心钻机、大型水平定向钻机、煤层气钻

机等高技术含量、高附加值产品方面优势明显。定向钻机、煤层气钻机等高技术含量、高附加值

产品方面优势明显。但随着非开挖技术在我国被广泛应用，以及煤层气大规模开采利用，非开挖

技术装备和煤层气钻机的市场规模逐渐增大。随着潜在竞争对手的进入，国内实力不断提高本公

司将面临较为激烈市场。 

国家行业政策变化的风险。我国煤层气产业处于发展初期，获得国家行业政策大力鼓励与支

持，2007年以来相继出台了《关于加快煤层气抽采有关税收扶持政策问题的通知》（财税[2007]16

号），《关于煤层气（瓦斯）开发利用补贴的实施意见》（财建[2007]114号）等多项扶持政策，鼓

励煤层气的开发利用。受国家产业政策鼓励，我国煤层气行业投资快速增长，煤层气钻机的市场

需求开始增长。上述出台促了地质勘查领域和煤层气大岩心钻机需求也始长土孔装备制造获速展

作龙头企遇但生或者效落未来空间受限度经营定影响是呈多元理非挖程 

募投项目产能消化的风险：本次募集资金投资项目达产后，公司产能和产量将较目前大幅增

长，有利于公司进一步扩大市场份额，增强公司盈利能力。但，公司目前产能利用率不高，如果

市场需求出现下滑，公司未来销售能力无法继续提升，市场拓展进展不畅，将对公司募集资金投

资项目产能消化产生影响。 

股权过于集中的风险：本次发行前，公司实际控制人刘良文和虞臣潘共持有公司91%的股份，

发行后，二者仍持有公司68.25%的股份。公司实际控制人占公司股权比例过高，存在在重大经营

决策、人事、财务等重大事项中损害其他股东权益的风险。 

 


