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风险提示 

虽然投资者在开立账户的时候，我们已经进行过风险警示，但我们仍然在此再次提醒投资者有

关新股投资风险。由于我国目前的发行制度存在一定的不足，因此新股发行存在一定的包装现象。

目前新股发行对发行方较为有利，且普遍存在发行市盈率偏高的问题，因此新股上市对二级市场的

买入者存在一定的风险挑战。我们本报告的目标客户也是主要针对打新中签后准备卖出的客户，而

不是针对准备在二级市场买入的客户。同时，我们的价格区间主要是针对上市首日的价格区间，并

以开盘集合竞价的价格为主要目标；上市首日之后的股价将逐渐向该股的合理价值回归，我们建议

客户关注我们针对该股的深度投资报告。同时在当前的市场环境下，我们建议客户尽量在开盘后3

日内将新股售出。如同二级市场博弈一样，因资金炒作和追逐的力度难以准确衡量，新股上市首日

价格同样存在博弈，我们的建议仅供参考。 

本批次新股定价区间 

◆京运通 

京运通从事光伏设备制造业务，主导产品包括单晶硅生长炉和多晶硅铸锭炉等，在国内单晶硅

生长炉市场保有率始终保持第一，多晶硅铸锭炉的性能已达国际先进水平，在国内多晶硅铸锭炉市

场保有率仅次于美国GT公司，居国内厂商之首，2010年国内市场占比22%。目前公司已形成光伏设

备制造业务与晶体硅生长和晶片业务互补发展的业务格局。公司发行价为42元，对应2010年的发行

后静态市盈率为53.16倍。预计公司2011-2012年每股收益分别为1.6元和2.05元，对应发行价下2011

年和2012年的市盈率分别为26.25倍和20.49倍。京运通作为国内光伏设备龙头企业，市场占有率较

高，公司技术优势明显，盈利能力较强，但面临着光伏行业波动和政策等风险，可能会影响公司将

来业务的发展。因此，我们给京运通的上市首日定价区间为44.83-53.68元。 

备注：京运通在网上申购时，我们提出了该新股质地尚可，能适当承受风险的投资者进行申购

的建议。从近期新股上市情况来看，短线新股炒作仍在持续，所以若该新股明日有较好的涨幅，投

资者可在首日将其卖出。 
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附表：京运通新股上市首日定价表 

代码 公司简称 
发行价

格（元） 

发行

后

2010

年

EPS

（元

/股） 

发行

后预

计

2011

年

EPS

（元

/股） 

发行

后预

计

2012

年

EPS

（元

/股） 

2010

年摊

薄静

态发

行市

盈率 

发行

价下

预计

2011

年市

盈率 

发行

价下

预计

2012

市盈

率 

中签

率 

上市

前日

上证

综指

表现 

预计上市价格区间

（元） 

601908 京运通 42 0.79 1.6 2.05 53.16 26.25 20.49 0.97% 1.84% 44.83-53.68 

资料来源：招股说明书、WIND资讯、华泰证券研究所整理 

（数据截止于2011年9月7日）   （2011年9月7日  华泰证券研究所） 
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