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新 股 申 购 策 略 

                                                           

中亚地区最大的钢结构综合性生产企业 

——光正钢构(002524)申购策略报告

光正钢构确定发行价为15.18元/股，按照发行后总股本与2009

年度经会计师事务所审计的扣除非经常性损益前后孰低的净利润

计算的市盈率为78.25倍。本次发行2260万股，上网发行1810万股,

申 购 代 码 :002524 ， 发 行 日 期 :2010-12-08 ， 中 签 率 公 告

日:2010-12-10，申购资金解冻日:2010-12-13。 

公司是专业从事建筑钢结构设计、生产和安装的企业，拥有很

强的设计、制造、安装一体化经营能力，是新疆乃至西北地区以及

中亚地区最大的钢结构综合性生产企业，是新疆地区唯一拥有钢结

构设计甲级资质和工程承包一级资质的企业。公司的主要产品涵盖

了轻型钢结构、重型钢结构、空间钢结构和轻钢集成房屋产品，主

要包括各种工业厂房设施、商业高层建筑、体育场馆以及其他各类

民用建筑钢结构。公司多年来一直致力于钢结构的新技术、新工艺

的研究和开发，形成了多项专利技术，并通过内部研发掌握了多项

非专利技术，各项专利和技术均处在国内行业领先水平。 

报告期内，公司的营业收入快速增长，由2007年度的 

15,416.83万元增长到2009年度的27,603.47万元，增幅为79.05%，

其中2008年和2009年的营业收入分别较上一年度增长了54.18%和

16.13%。公司2008年营业利润、利润总额、净利润分别较上年增长

86.72%、88.15%和88.39%，2007年营业利润、利润总额、净利润分

别较上年增长215.81%、238.14%和233.29%，增长趋势基本一致。

2009年，公司利润水平较2008年有所下降。公司最近三年半主要财

务指标如下： 
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图表 1 光正钢构最近三年半主要财务指标 

 

数据来源：WIND资讯、广发华福研发 

根据发行人2010年7月19日召开的第一届董事会第十三次董

事会决议和2010年8月3日召开的第二次临时股东大会决议，公司

此次拟向社会公众发行不超过2,260万股人民币普通股（A股）。

本次发行募集资金扣除发行费用后将投资于“年产7万吨钢结构加

工基地项目”。本项目总投资为18,000万元，如本次发行的实际

募集资金量超过项目的资金需求量，公司拟将富余的募集资金用

于补充公司生产经营所需流动资金。如本次发行的实际募集资金

量少于项目的资金需求量，不足部分由公司通过银行贷款或其它

方式自筹解决。 

根据公司公告，光正钢构09年基本每股收益为0.28元,预计公

司2010年每股收益为0.38元。金属制品业上市公司2010年预测市

盈率24.16倍。考虑到公司较好的成长性，我们认为公司合理估值

区间为15.53-17.25元，离发行价有2.31%-13.64%的空间。 

 

图表 2 同行业主要上市公司估值 

证券简称 
预测

PE2010

PB(今年

三季度)

销售毛利率(今

年三季度) 

ROE((今年三季

度 摊薄) 
2009PE
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新兴铸管 14.53 1.69 8.26 10.08 19.65 

新钢股份 18.75 0.95 5.45 3.54 44.67 

中集集团 20.69 3.49 15.87 14.85 56.91 

大西洋 27.94 2.80 13.16 5.17 37.45 

雅致股份 28.00 2.80 23.77 5.45 41.59 

新朋股份 28.19 2.82 24.51 5.40 38.98 

金洲管道 29.34 2.75 8.87 4.75 32.28 

苏泊尔 31.92 5.78 28.35 12.23 43.83 

巨星科技 32.86 3.68 29.47 8.87 43.82 

成霖股份 34.40 2.92 16.59 2.77 34.62 

海鸥卫浴 36.65 3.52 22.25 7.13 152.34

华帝股份 37.02 8.87 33.10 13.53 66.32 

数据来源：WIND资讯、广发华福研发 

参与本次网上申购的单一证券账户申购委托不少于500股，超

过500股的必须是500股的整数倍，但不得超过18000股。有利于资

金规模较小的中小投资者进行申购。根据最近几次小盘股的发行

规模和网上申购中签率测算，再考虑到胜景山河、山东矿机与光

正钢构同日发行造成资金上的冲突，预计光正钢构的网上申购中

签率为0.293%左右。考虑到光正钢构合理估值离发行价尚有

2.31%-13.64%的空间，同时考虑到近期新股破发现象较少，建议

投资者参与申购。胜景山河、山东矿机与光正钢构三只新股同日

发行，由于山东矿机发行规模较大，分仓可适当向山东矿机倾斜。
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行业及公司投资评级的量化标准: 

买入：相对强于市场基准指数收益率15％以上；  

增持：相对强于市场基准指数收益率5％～15％；  

中性：相对于市场基准指数收益率在-5％～+5％之间波动；  

减持：相对弱于市场基准指数收益率在-5％以下； 

卖出：相对弱于市场基准指数收益率在-15％以下。 
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