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投资要点： 

 公司是我国石油钻采电控自动化设备主要供应商之一，大股东是

赵敏等 9 位自然人。 

 公司拟发行 A 股 1500 万股，募集资金将投入“石油钻采一体化

电控设备生产基地”项目。 

 公司 2008 年实现营业收入 13437.37 万元，净利润 1553.60 万元；

笔者预测 2009 年实现净利润 3005.00 万元，摊薄 EPS 为 0.50 元。

 目前上市公司中的江钻股份、海油工程、神开股份、准油股份和

中海油服为相关公司，可作为公司发行上市定价的主要参考。 

 剔除准油股份后，其他四家公司中，江钻股份和神开股份的规模

与公司接近，它们的平均 P/E 为 45.18 倍，照此计算，公司股票

的定价为 22.59 元。 

 综合考虑目前的市场状况和公司基本面，给予公司 A 股 45~50 倍

动态 P/E 较为合适，公司股票的定价区间为 22.50~25.00 元。 

 

 

 

 

业绩预测： 
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2008 13437.37 28.01 1553.60 48.68 0.26 38.72
2009E 16100.00 19.82 3005.00 93.42 0.50
2010E   
2011E    

 
 

 

发行数据  2008 年

发行前股本（万股） 4500

发行数量（万股） 1500

发行价格（元） 19.60

发行前 08EPS（元） 0.35

发行后 08EPS（元） 0.26

发行每股净资产（元） 1.27

发行日期 2009/10/15

上市日期 

主承销商 西部证券
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一、 公司简介 

 

2009 年 5 月 4 日公司注册成立，资本金为 4500 万元。公司的主发起人是

赵敏等 9 名自然人，其投入的资产有：用于石油钻采设备电控自动化产品的研

发、制造、销售服务和系统集成的相关设备等。 

公司的前身是成立于 2001 年 4 月的西安宝德自动化技术有限公司，是我

国石油钻采设备电控自动化产品的主要生产厂商，经过多年的积累，已经形成

包括技术、销售与服务渠道、综合配套能力、品牌等方面的显著优势。公司的

产品在中高端市场的优势尤为突出，占有该市场份额 30%以上。 

公司存在的主要问题就是发起自然人持股比例高，前两大股东为实际

控制人，合计占本次公开发行后总股本的 58.5%。 

近年来，随着国际原油价格的不断上升，公司的各项业务都呈现出良好

的发展局面。公司的经营业绩也表现出增长的态势，最近三年经营业绩如图 1

所示。 
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图 1  公司最近三年经营业绩示意图 

数据来源：公司招股意向书、东北证券金融与产业研究所 

 

二、 募集资金投向分析 

 

公司本次发行完成后，所募集的资金将投入“石油钻采一体化电控设备生

产基地”项目，总投资 1.6 亿元。项目又分为三个部分，具体如表 1 所示。 
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表 1  公司募集资金投向统计表 

分部名称 增加收入（万元） 利润总额（万元） 

海洋深水钻机绞车智能控制系统 10000 4000 

石油钻采钻机一体化控制系统 26000 6500 

嵌入式一体化采油管理控制系统 14000 2100 

数据来源：公司招股意向书、东北证券金融与产业研究所 

 

从以上投资项目可以看出，公司几乎将资金全部运用到提升装备水平上，

这对于进一步提高公司竞争力是十分有益的。可以说，目前火爆的 A 股市场为

公司提供了一个发展壮大的好机会。 

 

三、 定价分析 

选取江钻股份、海油工程、神开股份、准油股份和中海油服 5家相关公司

作为参照，进行公司上市定价分析。5 家公司估值情况如表 2 所示。 

 

表 2  五家相关公司最新估值情况表（10 月 12 日） 

公司简称 收盘价（元） 09EPS 预测（元） P/E 

江钻股份 11.17 0.25 44.68 

海油工程 11.13 0.53 21.00 

神开股份 24.21 0.53 45.68 

准油股份 18.09 0.09 201.00 

中海油服 13.94 0.63 22.13 

平均   66.90 

数据来源：东北证券金融与产业研究所 

 

从以上数据可以看出，准油股份由于有重组预期，所以估值明显偏高。而

其他 4 家公司中，江钻股份和神开股份与公司的规模较为接近，平均市盈率为

45.18 倍，以此估值，公司的价格为 22.59 元。 

综合考虑市场、公司的行业属性、公司的成长性，给予公司 A 股 45~50

倍的动态市盈率水平是合适的，对应价格区间为 22.50~25.00 元。 
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投资评级说明: 

行业投资评级分为:优于大势、同步大势、落后大势。 

优于大势：在未来 6—12 个月内，行业指数的收益超越市场平均收益； 

同步大势：在未来 6—12 个月内，行业指数的收益与市场平均收益基本持平；  

落后大势：在未来 6—12 个月内，行业指数的收益落后于市场平均收益。 

 

公司投资评级分为:推荐、谨慎推荐、中性、回避。 

推    荐：在未来 6—12 个月内，股票的持有收益超过市场平均收益 15%以上； 

谨慎推荐：在未来 6—12 个月内，股票的持有收益超过市场平均收益 5—15%； 

中    性：在未来 6—12 个月内，股票的持有收益在市场平均收益±5%之间； 

回    避：在未来 6—12 个月内，股票的持有收益低于市场平均收益 5%以上。 
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