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上市时间 股票代码 股票名称
发行价

格（元）

发行后市盈率

(倍)

发行后每股

净资产(元)

发行后每股

收益(元)

2011年1-9月净

资产收益率（%）

2011/11/15 300276 三丰智能 25.5 45.54 7.75 0.56 28.24%

发 行 数 量

(万股)

上市数量

(万股)

发行后股

本(万股)

中签率

(%)
主承销商 所属行业 合理估值定位（元）

1500 1200 6000 0.342987 海通证券 专用设备制造业 25.76-30.36

公

司

投

资

要

点

公司主要从事智能输送成套设备的研发设计、制造、安装调试与技术服务，以技术为依托为客户

提供智能输送整体解决方案，是国内最早从事该业务领域的企业之一。自成立以来公司不断丰富完善

产品品种，提升产品技术含量，目前公司智能输送成套设备涵盖空中、地面输送两大类别，共 11 大

系列、50 余个品种、120 余种规格，已形成较完备的产品体系，能满足不同行业客户个性化的智能输

送要求。

作为需求导向型行业，智能输送装备行业的市场容量与下游行业及固定资产投资呈明显的正向相

关，近年来呈现持续稳定增长态势，随着工业自动化程度的逐步提高，以及农业机械、仓储物流等领

域的需求逐步增加，预计“十二五”期间智能输送成套设备的市场需求平均增长率将在 20%以上，到

“十二五”末期，下游行业对智能输送成套设备的需求量将超过 400 亿元，市场容量巨大。

公司紧抓下游行业的应用需求，实现了智能输送成套设备收入大幅增长，2008 年至 2010 年三年

的复合增长率达 60.78%。公司目前已经在汽车、工程机械行业智能输送成套设备细分市场树立了品牌

优势，具有较强的竞争力，市场占有率稳步提高，由 2008 年的 0.62%提高到 2010 年的 1.08%。公司

目前在手订单达 3.38 亿，为未来业绩提供保障。

公司拥有自行小车悬挂输送系统等核心产品的完整技术体系，形成了核心竞争优势。根据中国机

械工程学会物流工程分会的统计，公司 2008 年、2009 年及 2010 年自行小车悬挂输送系统市场占有率

分别约为 9%、10%、14%，连续三年国内市场占有率排名均位列第一位。此外，公司自主开发的“重载

矩形悬挂输送系统”也被列为国家重点新产品，整体技术达到国际先进水平，填补国内空白。

募

集

资

金

投

向

项目名称 运用募集资金

总额（万元）

建设期

（年）

达产目标

智能输送成套设备改扩建项

目

15000 2 产能增长100%，新增年均销售收入

2.98亿元、年均净利润4314万元

企业技术中心建设项目 4500 2 不断推出新品系列与产品类型，尽快

形成产业化

募投项目将解决公司的产能瓶颈，为公司未来的快速成长打下良好的基础。同时，通过加大研发

投入、积极实施人才扩充计划，增进公司自主创新能力，提升公司的核心竞争力。

估

值

分

析

可比创业板及中小板上市公司包括机器人、天奇股份、盛运股份、天汽模等，按照机构一致盈利

预测，其2011年平均动态市盈率约30倍。

给予公司2011年28-33倍市盈率，预计公司2011年每股收益为0.92元，则合理价格区间为25.76元

-30.36元。

风

险

（一）行业受宏观经济周期性波动影响的风险：下游行业如汽车、工程机械等的固定资产投资需求有

一定的波动性，从而可能会对本公司智能输送成套设备的需求造成影响。
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提

示

（二）下游应用行业较集中的风险:2008年、2009年、2010年及2011年1-6月，公司对汽车行业销售收

入占营业收入比例分别为75.81%、59.42%、67.32%和64.43%，汽车行业作为我国国民经济发展的支柱

产业，有着良好的发展前景，但其发展过程中可能会出现一定的波动，从而会对公司经营业绩产生不

利影响。

（三）存货规模较大的风险: 2008年末、2009年末、2010年末及2011年6月末，公司存货余额占相应

期末流动资产的比例分别为49.62%、49.41%、44.13%和37.66%。随着公司业务规模逐步扩大，存货占

用公司营运资金可能会进一步增加，从而对公司生产经营的扩大产生负面影响。

（四）经营活动现金流量风险:着公司销售收入和生产规模的扩大，存货、应收账款等可能会进一步

增加，公司将可能需要筹集更多的资金来满足流动资金需求，如果公司不能多渠道及时筹措资金或者

应收账款不能及时收回，可能会导致生产经营活动资金紧张，从而面临资金短缺的风险。

综

述

预计合理价格区间为 25.76 元-30.36 元。
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