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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 

◆凤凰传媒 

凤凰传媒拥有江苏省图书出版和发行资产，同时拥有海南新华发行集团51%的股权，主要从事

于教材、一般图书及音像电子产品的出版发行业务。2010年，公司图书出版品种总数超过1万种，

发行品种总数超过40万种。2010年实现营业收入54.1 亿元，同比增长7%；实现净利润6.6亿元，同

比增长3%。根据新闻出版总署《2010年新闻出版产业分析报告》统计数据，在全国所有出版发行集

团中，公司出版、发行业务分别位居全国第一和第二，综合实力位居全国传统出版企业前列。公司

是除人教社以外，唯一拥有完整的自有产权教材产品体系的地区传媒集团，未来在政策支持下，省

外市场、数字出版、文化地产等有望成为公司新的增长点。公司发行价为8.8元，对应2010年的发

行后静态市盈率为33.85倍。预计公司2011-2012年每股收益分别为0.29元和0.34元，对应发行价下

2011年和2012年的市盈率分别为30.34倍和25.88倍。凤凰传媒是国内最大的出版发行企业，实力雄

厚。目前文化产业的发展已经上升到国家战略高度，出版发行行业作为文化产业最大的组成部分将

受到行业政策支持。另外，本次上市的资产为出版和发行业务，未来集团的物资、印刷等业务注入

的可能性也比较大。因此，我们给凤凰传媒的上市首日定价区间为8.41-10.73元。 

备注：凤凰传媒在网上申购时，我们提出了公司基本面较为突出，但是发行定价高，能适当承

受风险的投资者参与申购的建议。10月份以来新股上市首日表现都较好，没有出现首日破发的现象，
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但随着近期二级市场向下调整，近半个月来新股首日涨幅较前期有所下降。鉴于目前二级市场系统

性风险犹在，新股上市表现分化仍较为明显，尤其是在近期新股发行定价估值水平有所抬升的形势

下，我们建议投资者依然要谨慎对待新股，加上近期市场震荡调整，也可能对新股上市后表现有所

影响，因此建议中签的投资者尽量在首日将新股卖出。 

 

附表：凤凰传媒新股上市首日定价表 

代码 公司简称 
发行价

格（元） 

发行

后
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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） 

601928 凤凰传媒 8.8 0.26 0.29 0.34 33.85 30.34 25.88 0.95% 1.13% 8.41-10.73 

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11月29日）   （2011年11月29日  华泰证券研究所） 



 

免责条款详见末页 3 

[table_page1] 

新股上市首日定价报告| 2011 年 11 月 30 日 

 

 

本报告的信息均来源于公开资料，本公司对这些信息的准确性、完整性或可靠性不作任何保证，也不
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