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 国内技术领先的专业塑料机械装备供应商 
金明精机是集研发、设计、生产和销售于一体的专业塑料机械装备供应商。公司所生产

的薄膜吹塑设备、中空成型设备广泛用于生产食品用的保鲜包装膜、军工用的枪械防锈

包装膜、农业用的地膜和棚膜、医疗用的输液袋、垃圾填埋场/水利工程/高速公路和高速

铁路防渗用的土工膜、汽车油箱、石头纸等。公司掌握的核心技术——多层共挤技术代表

塑料机械行业的未来发展方向，公司在该技术领域已实现九层共挤，达到了国内同行业

的最高技术水平；在五‐七层共挤领域实现了产业化，处于国内同行业领先地位。公司近

年成功研制的用于生产多层宽幅农用膜、输液袋膜、糙面土工膜等产品的生产设备，打

破了上述设备长期依赖进口的局面。 

 产品质优价廉，出口和进口替代空间巨大 
金明精机掌握的挤出系统、冷却系统（IBC 膜泡内冷系统）、模头加工技术、薄膜厚度自

动调节等塑机生产技术均达到了国内领先水平。在加工层数、厚薄均匀度、幅宽、挤出

系统、冷却系统、模头等关键技术参数方面，公司产品的技术水平及综合性能已接近国

际先进水平，而同类产品价格一般只相当于国外同行的 1/2至 1/3，性价比优势明显，出

口和进口替代空间巨大。 

 持续创新为公司成长注入动力 
公司通过持续技术创新，每年均有新技术应用于中高端产品，每年均推出应用于新领域

的先进塑料生产设备，这使得公司产品线不断丰富，产品结构持续优化，应用领域也逐

渐从传统包装领域拓展到医疗卫生、农业、汽车、建筑及新型材料等领域，这为公司收

入增长提供了持续的动力，而且产品附加值不断提高，毛利率呈现逐年上升的趋势。 

 募投项目有助于解除产能瓶颈，提高技术水平，优化产品结构 
公司募投项目完成后，将扩大现有新型功能膜专用设备和多层共挤设备的生产规模，减

少重要零部件的外协加工比例，提高重要零部件的加工质量。募投项目实施将解决产能

瓶颈，进一步提高公司产品在中高端市场的占有率，继续提高产品性能。 

 盈利预测与投资建议 
预计公司 2011‐2013 年 EPS 分别为 0.91 元、1.22 元和 1.65 元，净利润增速分别为 34%、

33%和 36%。综合考虑专业塑料机械设备的发展前景、公司的竞争优势以及近期发行的创

业板公司估值区间，建议以 2011 年 25‐30 倍 PE 为询价区间，即 23.2‐26.9 元。预计公司

上市后合理价格区间位于 2011年 28‐33倍 PE，即 25.5‐30.0元。 

财务摘要（百万元）  2009  2010  2011E  2012E  2013E 

主营收入  125  202  275  374  509 

(+/‐)%  22%  61%  36%  36%  36% 

经营利润（EBIT）  19  40  59  80  110 

(+/‐)%  55%  104%  48%  36%  38% 

净利润  18  41  55  73  99 

(+/‐)%  41%  122%  34%  33%  36% 

每股收益（元）  0.31  0.68  0.91  1.22  1.65 

国内技术领先的专业塑料机械装备供应商 
――金明精机（300281.SZ）新股询价报告

分析师：杜朴                      SAC NO：S1150511080001                                        2011年 12月 14 日
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表 1：利润表预测 
利润表（百万元） 2009A  2010A 2011E 2012E  2013E

营业收入 125  202 275 374  509

营业成本 84  131 176 240  323

营业税金及附加 1  1 1 1  2

销售费用 5  11 13 19  25

管理费用 12  17 25 33  45

财务费用 4  1 0 ‐4  ‐5

资产减值损失 0  1 2 5  9

投资收益 0  0 0 0  0

汇兑收益 0  0 0 0  0

营业利润 19  40 59 80  110

营业外收支净额 2  8 5 6  6

税前利润 22  48 64 86  116

减：所得税 3  7 9 13  17

净利润 18  41 55 73  99

归属于母公司的净利润 18  41 55 73  99

少数股东损益 0  0 0 0  0

每股收益 0.31  0.68 0.91 1.22  1.65

资料来源：招股说明书，渤海证券研究所 

 
 

风险提示： 
原材料价格波动风险； 

汇率风险； 

募投项目产能消化风险。 
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 投资评级说明 
项目名称 投资评级 评级说明 

公司评级标准 

强烈推荐 未来 6 个月内绝对收益率＞50% 
推荐 未来 6 个月内绝对收益率＞30% 
持有 未来 6 个月内绝对收益率＞10% 
回避 未来 6 个月内绝对收益率＜10% 

行业评级标准 
看好 未来 12 个月内相对于沪深 300 指数涨幅超过 10% 
中性 未来 12 个月内相对于沪深 300 指数涨幅介于-10%-10%之间 
看淡 未来 12 个月内相对于沪深 300 指数跌幅超过 10% 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

重要声明 1：本报告中的信息均来源于已公开的资料，我公司对这些信息的准确性和完整性不作任何保证，不保证该信息未经任

何更新，也不保证本公司做出的任何建议不会发生任何变更。在任何情况下，报告中的信息或所表达的意见并不构成所述证券

买卖的出价或询价。在任何情况下，我公司不就本报告中的任何内容对任何投资做出任何形式的担保。我公司及其关联机构可

能会持有报告中提到的公司所发行的证券并进行交易，还可能为这些公司提供或争取提供投资银行或财务顾问服务。我公司的

关联机构或个人可能在本报告公开发表之前已经使用或了解其中的信息。本报告的版权归渤海证券股份有限公司所有，未获得

渤海证券股份有限公司事先书面授权，任何人不得对本报告进行任何形式的发布、复制。如引用、刊发，需注明出处为“渤海证

券股份有限公司”，也不得对本报告进行有悖原意的删节和修改。 

重要声明2：本报告PDF版本由郭靖唯一制作。 
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