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本期投资提示： 

⚫ 魅视科技预期发行 PE不超行业。我国核准制 IPO 市场 2022 年第 29 周批文安排了 2 只新

股发行，环比持平。截至目前，第 29 周询价新股魅视科技已启动招股，魅视科技以招股

意向书公告的拟募资额 5.43 亿元和首发新股数量 2500 万股计，预期其发行价为 21.71 元，

对应的发行 PE 为 22.99 倍，未超所属行业 C39 计算机、通信和其他电子设备制造业截至

2022 年 07 月 19 日近一个月静态 PE27.60 倍。 

⚫ 中性预期情形下，魅视科技网下 A、B、C 三类配售对象的网下配售比例分别是：0.0040%、

0.0032%、0.0011%，对应的单账户顶格获配资金分别是：0.86 万元、0.69 万元、0.24

万元。 

⚫ AHP 模型分值——魅视科技位于中游偏上。考虑流动性溢价水平和绝对价格后，魅视科

技 AHP 得分为 1.92 分，位于非科创体系 AHP 模型总分的 35.5%分位，处于模型总分的

中游偏上水平。 

⚫ 本轮基本面点睛：魅视科技是国内领先的分布式视听产品及解决方案提供商。公司建立了

以 ASE 计算机屏幕编码技术为主的核心技术体系，形成了以分布式系统为主、矩阵拼接产

品为辅、中控系统等产品配套的产品结构。其中，ASE 计算机屏幕编码技术，是业内少有

的同时实现低码率和高画质的图像应用技术，处于行业领先地位。公司产品已广泛应用于

关乎国家安全和民生发展的各个业务场景，众多案例成为行业内的标杆项目。 2020 年 7

月，公司为中国载人航天工程和探月工程的指挥控制中心提供了“光纤 KVMS 解决方案”，

助力中国首次火星探测“天问一号”成功发射。公司产品及服务获得下游客户、行业认可，

与全球安防龙头企业、国家机关、事业单位等开展合作。 

⚫ 风险提示：魅视科技需警惕市场竞争加剧、公司较高的营业收入增速和毛利率不可持续、

主营产品类别单一、原材料采购成本增加、研发不及预期、应收账款无法收回等风险。 
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1.发行价预期及申购策略 

1.1魅视科技预期发行 PE未超行业 

我国核准制 IPO 市场 2022 年第 29 周批文安排了 2 只新股发行，环比持平。截

至目前，第 29 周询价新股魅视科技已启动招股。 

魅视科技以招股意向书公告的拟募资额 5.43 亿元和首发新股数量 2500 万股计，

预期其发行价为 21.71 元，对应的发行 PE 为 22.99 倍，未超所属行业 C39 计算机、

通信和其他电子设备制造业截至 2022 年 07 月 19 日近一个月静态 PE27.60 倍。 

图 1：2022年第 1周至第 29周核准制 IPO批文核发情况 

 

资料来源：Wind、申万宏源研究 

2.本轮已招股询价新股配售方案分析 

2.1网下配售方案分析 

在网下市值门槛设置上，魅视科技对网下投资者设置了差异化市值门槛，即公募

养老金社保类为 1000 万元，其他为 6000 万元。 

在网下配售对象筛选和倾斜方面，魅视科技对于配售对象的筛选排序遵循“价、

量、时”原则，将网下对象分为三类；魅视科技对 A 类优配对象的比例设置为不低

于 50%，B 类不低于 10%。 

在网下投资者个性化条件安排上，优配对象、QFII、机构自营无需提供额外材料，

仅需提供网下投资者关联方基本信息表。 

表 1：魅视科技发行方案要点 
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投资者优先配售比例 A 类≥50%，B 类≥10% 

网下最低申购量（万股） 100 

网下最高申购量（万股） 300 

网下提交材料 优配对象、QFII、机构自营无需提供额外材料，仅需提供网下投资者关联方基本信息表 

资料来源：公司公告、申万宏源研究 

 

2.2.预期配售比例及拟获配资金 

中性预期情形下，魅视科技网下 A、B、C 三类配售对象的网下配售比例分别是：

0.0040%、0.0032%、0.0011%，对应的单账户顶格获配资金分别是：0.86 万元、

0.69 万元、0.24 万元。 

表 2：魅视科技网下三类投资者预期配售比例与获配资金敏感性测算 

代码 名称 
预期发行

价（元） 
假设情形 

配售比例 单账户顶格获配资金（万元） 

A类 B类 C类 A类 B类 C类 

001229.SZ 

 

魅视科技 

 

 

21.71 

 

积极 0.0045% 0.0043% 0.0009% 0.98 0.94 0.20 

中性 0.0040% 0.0032% 0.0011% 0.86 0.69 0.24 

保守 0.0032% 0.0021% 0.0013% 0.70 0.46 0.27 

资料来源：申万宏源研究 

3.AHP模型分值——魅视科技位于中游偏上 

考虑流动性溢价水平和绝对价格后，魅视科技 AHP 得分为 1.92 分，位于非科创

体系 AHP 模型总分的 35.5%分位，处于模型总分的中游偏上水平。 

图 2：截至 2022年 07月 19日，最近一个月发行的核准制询价新股打分排序 

 

资料来源：Wind、申万宏源研究 
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4.魅视科技：国内领先的分布式视听产品及解决方

案提供商 

魅视科技是国内领先的分布式视听产品及解决方案提供商。公司建立了以 ASE

计算机屏幕编码技术为主的核心技术体系，形成了以分布式系统为主、矩阵拼接产品

为辅、中控系统等产品配套的产品结构。其中，ASE 计算机屏幕编码技术，是业内少

有的同时实现低码率和高画质的图像应用技术，处于行业领先地位。公司产品已广泛

应用于关乎国家安全和民生发展的各个业务场景，众多案例成为行业内的标杆项目，

2020 年 7 月，公司为中国载人航天工程和探月工程的指挥控制中心提供了“光纤

KVMS 解决方案”，助力中国首次火星探测“天问一号”成功发射。公司产品及服

务获得下游客户、行业认可，与全球安防龙头公司、国家机关、事业单位等开展合作。 

表 3：魅视科技的部分关注要素 

资料来源：Wind、申万宏源研究 

附录：本轮新股基本面亮点及特色 

魅视科技：国内领先的分布式视听产品及解决方案提供商 

魅视科技是国内领先的分布式视听产品及解决方案提供商。公司坚持自主创新，

建立了以 ASE 计算机屏幕编码技术为主的核心技术体系，形成了以分布式系统为主、

矩阵拼接产品为辅、中控系统等产品配套的产品结构。 

核心技术国内领先，形成软件赋能硬件的优势。公司高度重视研发创新，自主开

发了 ASE 计算机屏幕编码技术、去中心化分布式技术、分布式非 IP 光纤技术、基于

类 C 语言的可编程控制系统技术、可视化数据分析和运维平台技术、视频协议和视

频平台对接技术等多项核心技术。其中，ASE 计算机屏幕编码技术，实现了低带宽

下视频（尤其是计算机视频）端到端无损画质的快速传输，是业内少有的同时实现低

码率和高画质的图像应用技术，处于行业领先地位。得益于 ASE 计算机屏幕编码技

术实施后获得的较强的硬件平台，公司得以实现软件赋能硬件，在软件的调度下可以

成为分布式系统的算力中心，无需单独部署计算中心即可获得较强算力和解码能力。

此外，在 2020 年的 InfoComm China 展会上，公司发布的“AI 体感控制调度技术”

核准新股 

行业 PE/

发行 PE 

2021

年营收

（亿

元） 
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归母净利
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净利率 

发行后每

股净资产

（元/股） 

行业 主营 亮点 
股票代码 股票名称 

001229 魅视科技 1.20 2.36 0.97 41.05% 8.28 
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融合 AI 技术实现了通过手势控制大屏进行人机交互，将分布式系统人机交互的可视

化图形交互升级到人机自然交互，实现了无接触式控制。 

打造众多行业典型案例，进一步增强品牌影响力。公司产品已广泛应用于关乎国

家安全和民生发展的各个业务场景，众多案例成为行业内的标杆项目，如首届中国国

际进口博览会、世界人工智能大会、中俄海上联合军事演习指挥中心、新加坡裕廊海

港综合指挥中心、美国 Krikorian Premiere 剧院等诸多国家级重大活动的安保任务

中，受到用户的广泛认可。2019 年 10 月，公司为第七届世界军人运动会八大安保

指挥中心完成分布式系统部署，打造了全方位的指挥网。2020年 7月，公司为中国

载人航天工程和探月工程的指挥控制中心提供了“光纤 KVMS 解决方案”，助力中

国首次火星探测“天问一号”成功发射。2021 年 10 月，公司分布式系统解决方案

应用于 COP15——《生物多样性公约》缔约方大会第十五次会议——大会五大核心

指挥中枢，为大会顺利举办提供保障。上述标杆项目的带动效应明显，有助于公司品

牌形象的宣传，进一步提高了现有产品和服务的市场渗透率。 

合作全球龙头、国家单位，荣获多项荣誉。公司深耕视听领域十余年，积累了丰

富研发经验及研发技术成果。截至目前，公司已获得 13 项专利授权，71 项软件著作

权。公司产品及服务获得下游客户、行业认可，与全球安防龙头企业、国家机关、事

业单位等开展合作。公司被广东省科学技术厅认定为广东省分布式音视频智能系统工

程技术研究中心，公司产品“4k 分布式系统输出解码节点”、“4K 分布式系统输入

编码节点”、“KVM 坐席协作系统”被认定为广东省高新技术产品。公司产品还荣

获“2019 年度执法行业信息化（智慧应急）最佳创新驱动解决方案奖”、“智慧警

务优秀创新产品”、“2018-2019 年度智慧应急优秀方案商”、“2020 众志成城•

创新抗疫—深圳市人工智能战疫研讨会暨科技成果展创新产品奖”、“2021 公共安

全优秀产品奖”等诸多荣誉。 

公司本次拟向社会公众公开发行不超过人民币普通股（A 股）2,500.00 万股，

募集资金拟用于：智能分布式显控升级改造项目、智能分布式产业升级及总部办公中

心建设项目、营销网络建设项目、补充流动资金。本次募集资金投资项目的实施将使

得公司的生产能力、研发能力、营销能力以及智能化水平进一步提升，实现公司业务

规模的持续发展壮大，增强公司主营业务的竞争力。 

可比公司：淳中科技、兴图新科、苏州科达等 

主要风险：魅视科技需警惕市场竞争加剧、公司较高的营业收入增速和毛利率不

可持续、主营产品类别单一、原材料采购成本增加、研发不及预期、应收账款无法收

回等风险。 

图 3：魅视科技 2021年主营收入构成  图 4：C35专用设备制造业景气指数（截至 2022年Q1） 
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资料来源：Wind、申万宏源研究  资料来源：Wind、申万宏源研究 
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