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2009 年 11 月 24 日 

 
本周新股申购策略 

申购建议：申购顺序依次为日海通讯、

雅致股份、三泰电子 

发行相关数据： 

名称及代码： 三泰电子（002312） 

网上发行时间：     2009-11-24 

申购价格：              28.60 

申购上限：              10000 

 

名称及代码：日海通讯（002313） 

网上发行时间：     2009-11-24 

申购价格：              24.80 

申购上限：              20000 

 

名称及代码：雅致股份（002314） 

网上发行时间：     2009-11-24 

申购价格：              16.82 

申购上限：              50000 

 

 

 

报告作者：  

 

研究员：李斌 

联系方式 

电话： 0510-82833217 

Email：lib@glsc.com.cn 

 独立性声明： 

作者保证报告所采用的数据均来自合规渠

道，分析逻辑基于本人的职业理解，通过合

理判断并得出结论，力求客观、公正。结论

不受任何第三方的授意、影响，特此申明。 

摘要： 

 

 本次发行新股共有三只，分别是三泰电子、日海通讯、雅致股份，

三新股共计网上发行11364万股。本周五另有两只新股发行，但申

购日期并不重叠。三泰电子确定发行价为28.6元，发行市盈率47.67

倍；日海通讯确定发行价为24.80元，发行市盈率74.22倍；雅致股

份确定发行价为16.82元，发行市盈率31.74倍。 

 我们认为，日海通讯所处行业及其本身经营优势值得肯定，公司的

龙头地位可使其充分享受行业的高成长，基本面比较扎实，且有较

多机构认可；三泰电子的未来盈利能力也较为优秀，银行数字化网

络安全业务空间较大；雅致股份作为集成房屋的制造商，业务比较

独特，具有节能环保特色，救灾物资概念。另外，雅致股份发行市

盈率较低，股价也相对较低，这也是当前市场看重的方面。我们预

计三者的中签率分别为0.19%、0.21%、0.29%。 

 本轮新股申购策略有两条思路，一是从基本面、成长性出发，日海

通讯较为突出，有上市后持续走强的可能；二是从股价出发，近期

上市新股中，绝对股价较低的新股往往首日涨幅较高，雅致股份存

在一定机会，并且中签率也可能较高些，故其整体的中签收益率比

较有优势。 

 对于资金量在120万以上的投资者建议对日海通讯和雅致股份都进

行申购；资金量介于50万-120万之间的投资者优先打满日海通讯以

保证满额申购的优势；资金量小于50万的投资者则不妨全部申购雅

致股份，或先满额申购三泰电子，余下资金申购雅致股份，以追求

更多的中签机会。 

新股报告 高成长、低股价各有优势 

新股申购策略 

mailto:lib@glsc.com.cn
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一、本次发行基本情况 

本次发行新股共有三只，分别是三泰电子、日海通讯、雅致股份，三新

股共计网上发行11364万股。本周五另有两只新股发行，但申购日期并不重叠。 

三泰电子确定发行价为28.6元，发行市盈率47.67倍；日海通讯确定发行

价为24.80元，发行市盈率74.22倍；雅致股份确定发行价为16.82元，发行市

盈率31.74倍。 

 

表 1：新股发行情况 

  三泰电子 日海通讯 雅致股份 

网上申 200911 11 11

资金解 200911 11 11

总发行 1500 2500 7364 

网上发 00 2000 5894 

申购价 28.60 24.80 16.82 

09EPS（ 0.76 0.72 0.60 

申购市 .67 74.22 31.74 

申购上 000 20000 50000 

申购上 .6 49.6 84.1 

购日期 24 2009 24 2009 24 

冻日期 27 2009 27 2009 27 

（万股） 

行（万股） 12

（元） 

元） 

盈率（倍） 47

限（股） 10

限（万元） 28 

数据来源：国联证券研究所  

 

二、新股基本情况 

三泰电子：金融电子设化领先企业（计算机业） 

公司是我国电子回单系统细分行业的龙头企业，06-08年的市场占有率分

别为51.94%、56.73%和59.24%，大幅领先主要竞争对手且逐渐拉大与之差距。 

公司除电子回单系统外，还经营ATM监控系统及银行数字化网络安防监控

系统等金融电子化相关设备及系统软件的研发、生产、技术及销售服务。公

司是国内目前唯一一家同时为工行、农行、中行、建行和邮储等银行总行及

省级分行提供ATM监控系统的厂商。 

我们预期公司09年和10年仍将保持较快增长速度，对应EPS将分别达到

0.76元和0.98元。 

日海通讯：通信网络连接设备业龙头（通信设备） 

日海通讯为国内外电信运营商、电信主设备商和网络集成商提供通信网

络连接、分配和保护产品及整体解决方案，在各细分行业都处于前列。 
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FTTX的推广和3G建设的如火如荼使得对于通信网络物理连接设备的需

求大幅增加。2008年国内通信物理连接设备行业的市场容量约50亿元，同比

增长约60%，预计2010 年将达到120亿元，并在2年内保持30%的增速。公司

正处在行业高速成长期。 

预计2009和2010年公司的收入分别为6.56和8.53亿元，摊薄每股收益分别

为0.72和0.94元。 

雅致股份：集成房屋的明日之星（制造业） 

公司是全国最大的集成房屋生产商之一，销售业务和租赁业务均居行业

龙头地位。目前国内正处于建筑业快速增长时期，因此目前的市场容量有望

扩大；集成房屋具有环保节能、循环使用、减少资源消耗等优点，符合建设

节约型社会的需要，国家的节能环保政策支持行业发展，行业前景广阔。 

我们预期公司09年和10年仍将保持较快增长速度，对应EPS将分别达到

0.60元和0.83元。 

三、新股中签及收益预测 

综合来看，目前中小板新股申购有这样几个特征： 

1、能够用来打新的总体资金量下降，从前期8000-9000亿一线下降到了

7000亿以下，但因新股收益上升又开始回升。两只中小板同时发行吸引资金

在6000亿左右，单只大盘股吸引资金8000亿。上一批4只中小板新股网上申购

资金总规模为9120亿，则本轮新股申购资金约在7500亿。 

2、投资者进一步偏好绝对价格低的新股。近期发行的中小板个股中，股

价低于15元的能吸引到200万以上的申购户，而申购价达到20元左右时，则申

购户数下降到100万户。上轮新股中的高价品种中利科技和东方园林申购户数

分别只有74万和29万，投资者对高价新股的热情明显降低。 

3、当新股申购上限为 10000 股时候，单户申购股数占上限之比在 0.6-0.65

左右，而当新股申购上限达到 2000 股，该比例下降到 0.35-0.45，达到 3000

股以上，该比例下降到 0.3-0.36。另外如果新股价格较低的话，则单户申购股

数占上限之比也会有相应的提高。 

4、最近一批新股网上申购账户平均动用资金为 27 万，相比 09 年新股发

行以来的平均水平 17 万为高，也高于最近发行的中小板新股平均水平。 

表 2：主板 09 年已发行新股申购情况 

名称 发行价格 
网上申购 

帐户数(万户）

申购金额/ 

每户（万元）

网上冻结 

资金（亿元）
网上中签率(%) 首日涨幅 

桂林三金 19.80  336.81 12.63 4254.02 0.17% 82%

万马电缆 11.50  280.83 12.29 3451.69 0.13% 125%

家润多 19.58  168.46 18.40 3100.17 0.25% 94%
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神开股份 15.96  343.41 14.05 4825.20 0.12% 95%

久其软件 27.00  236.37 8.00 1891.45 0.17% 109%

四川成渝 3.60  398.44 13.10 5220.38 0.26% 203%

中国建筑 4.18  447.09 19.85 8875.71 2.83% 56%

光大证券 21.08  274.20 32.50 8911.54 0.81% 30%

新世纪 22.80  130.71 7.83 1023.60 0.24% 61%

光迅科技 16.00  225.39 16.00 3607.30 0.14% 86%

天润曲轴 14.00  130.43 17.36 2263.65 0.30% 42%

博深工具 11.50  137.18 10.68 1465.29 0.27% 42%

亚太股份 18.80  148.35 10.39 1541.90 0.23% 38%

世联地产 19.68  144.06 17.89 2577.13 0.20% 36%

奇正藏药 11.81  175.24 12.91 2262.75 0.17% 105%

保龄宝 20.56  68.21 12.28 837.73 0.39% 46%

超华科技 12.10  211.80 7.45 1577.16 0.14% 54%

宇顺电子 15.88  143.84 10.50 1509.93 0.16% 40%

禾盛新材 27.80  70.97 16.79 1191.67 0.39% 25%

星期六 18.00  120.24 23.06 2772.68 0.29% 23%

奥飞动漫 22.92  146.62 24.71 3623.30 0.20% 79%

罗莱家纺 27.16  86.03 18.75 1613.05 0.47% 28%

信立泰 41.98  47.06 30.75 1447.29 0.66% 58%

中国中冶 5.42  338.00 30.76 10398.54 1.18% 30%

精艺股份 13.00  224.68 12.29 2761.34 0.14% 37%

辉煌科技 25.00  136.87 15.89 2174.84 0.14% 35%

博云新材 10.80  191.04 12.45 2378.07 0.10% 104%

鑫龙电器 9.50  197.15 10.54 2078.69 0.10% 62%

中国国旅 11.78 162.37 26.97 4379.18 0.47% 45%

太阳电缆 20.56  114.02 17.49 1994.65 0.28% 83%

圣农发展 19.75  120.56 21.19 2554.81 0.25% 33%

齐心文具 20.00  79.01 15.96 1261.01 0.40% 41%

美盈森 25.36  114.18 31.78 3628.54 0.25% 39%

西部建设 15.00  205.91 13.67 2814.46 0.15% 105%

洋河股份 60.00  95.89 32.70 3135.47 0.69% 47%

南国置业 12.30  198.52 14.80 2937.50 0.16% 72%

湘鄂情 18.90  144.44 29.36 4241.49 0.18% 41%

北新路桥 8.58  212.69 11.31 2405.88 0.14% 89%

招商证券 31.00  218.54 40.27 8801.45 1.01% 8%

威创股份 23.80  162.10 23.15 3752.12 0.27% -

中利科技 46.00  74.90 36.88 2762.05 0.45% -

东方园林 58.60  28.89 29.49 851.98 0.80% -

海大集团 28.00  83.02 21.12 1753.77 0.72% -

数据来源：国联证券研究所 WIND 

 

自创业板发行后，中小板新股发行市盈率也开始提高，本轮三只新股市

盈率均值达到51.21倍，日海通讯更是74.22倍的发行市盈率创下新的记录。从
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最近新股上市情况来看，高市盈率发行及高价发行在进一步蚕食新股二级市

场收益。但从基本面情况来看，日海通讯因其增长速度较快，故得到较多机

构认可。在当前市场环境较好的背景下，这反映出创业板发行后形成的效应，

即对于高成长公司的高溢价态度更为坚决，而对安全边际的要求降低了。 

我们认为，日海通讯所处行业及其本身经营优势值得肯定，FTTX的推广

和3G建设的如火如荼使得对于通信网络物理连接设备的需求大幅增加，公司

的龙头地位可使其充分享受行业的高成长，，基本面比较扎实，且有较多机

构认可；三泰电子的未来盈利能力也较为优秀，银行数字化网络安全业务空

间较大；雅致股份作为集成房屋的制造商，业务比较独特，虽然目前增长速

度等方面不及日海和三泰，但其具有节能环保特色，救灾物资概念，投资者

也对汶川地震及莫拉克台风侵袭台湾时集成房屋的作用记忆犹新。另外，雅

致股份发行市盈率较低，股价也相对较低，这也是当前市场看重的方面。 

根据已经公告及我们预测的情况，我们对新股的发行及收益情况做以下

的预测。 

 

表 3： 新股收益预测 

名称 发行价格
网上发行

（万股）

网上申购

上限（股）

网上冻结资金

（亿元）
预测中签率 预测首日涨幅 中签收益率

三泰电子 28.60 1200 10000 1800 0.19% 40% 0.08%
日海通讯 24.80 2000 20000 2400 0.21% 80% 0.17%
雅致股份 16.82 5894 50000 3400 0.29% 60% 0.17%

数据来源：国联证券研究所  

注：东方园林、海大集团发行价、申购上限为预测值 

 

四、新股申购策略 

本轮新股申购策略有两条思路，一是从基本面、成长性出发，日海通讯

较为突出，且受到机构关注，虽然发行市盈率较高，但仍有上市后持续走强

的可能；二是从股价出发，近期上市新股中，绝对股价较低的新股往往首日

涨幅较高，雅致股份存在一定机会，并且由于发行量较大，我们预计雅致股

份的中签率也可能较高些，故其整体的中签收益率比较有优势。 

对于资金量在120万以上的投资者可以申购两只新股，我们建议对日海通

讯和雅致股份都进行申购；资金量介于50万-120万之间的投资者优先打满日

海通讯以保证满额申购的优势；资金量小于50万的投资者则不妨全部申购雅
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致股份，或先满额申购三泰电子，余下资金申购雅致股份，以追求更多的中

签机会。 
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2009 年 11 月 20 日 

 
投资建议：            申购  

     三泰电子（002312）新股简报 

 

所在行业最近 52 周走势： 

 

 

发行相关数据： 

 

网上发行数量：          1200 万股 

网上发行价格：            28.6 元 

网上申购简称：           三泰电子 

网上申购代码：            002312 

网上申购上限：           10000 股 

报告作者：  

 

研究员： 梁海 韩星南 

联系方式 

电话： 0510-82832380 

 

 独立性声明： 

作者保证报告所采用的数据均来自合规渠

道，分析逻辑基于本人的职业理解，通过合

理判断并得出结论，力求客观、公正。结论

不受任何第三方的授意、影响，特此申明。 

 

 

 

投资要点： 

 公司主要专注于电子回单系统、ATM监控系统及银行数字化网络安

防监控系统等金融电子化相关设备及系统软件的研发、生产、技术

及销售服务。 

 公司是我国电子回单系统细分行业的龙头企业，06-08年的市场占

有率分别为51.94%、56.73%和59.24%，大幅领先主要竞争对手且逐

渐拉大与之差距，通过不断加大研发投入和营销服务网络建设力

度，优势行业地位有望进一步得到巩固。 

 ATM监控系统业务方面，公司与国际一流生产厂商NCR、日立等公司

建立了长期合作关系，并且成为国内目前唯一一家同时为工行、农

行、中行、建行和邮储等银行总行及省级分行提供ATM监控系统的

厂商，市场竞争力不断提高，08年已跃居市场占有率第一。 

 银行数字化网络安全业务正处于快速发展期，随着行业整合进度的

加快，公司有望进一步提升行业地位。 

 公司此次募集资金使用将主要围绕主营业务实施，计划投资1.86亿

元于4个项目，以进一步巩固公司的主营业务优势地位。 

 我们预期公司09年和10年仍将保持较快增长速度，对应EPS将分别

达到0.76元和0.98元。参照目前国内计算机行业可比公司09年平均

PE为39倍左右的水平，并充分考虑到公司在所属细分行业的龙头地

位和成长性，给予公司上市目标价28.42元-31.36元，对应2010年PE

为29-32倍。  

新股简报 
金融电子设备化领先企业 

计算机行业 
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2009 年 11 月 20 日 

 
投资建议：            申购  

日海通讯（002313）新股简报 

  

所在行业最近 52 周走势： 

 

 

发行相关数据： 

 

网上发行数量：          2000 万股 

网上发行价格：            24.8 元 

网上申购简称：           日海通讯 

网上申购代码：            002313 

网上申购上限：           20000 股 

报告作者：  

 

行业研究员：郝杰 

联系方式 

电话： 0510-82833321 

Email：haoj@glsc.com.cn 

 

 独立性声明： 

作者保证报告所采用的数据均来自合规渠

道，分析逻辑基于本人的职业理解，通过合
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摘要： 

 公司在各细分行业都处于前列。日海通讯为国内外电信运营商、电

信主设备商和网络集成商提供通信网络连接、分配和保护产品及整

体解决方案。2008年公司MDF（总配线架）和DDF（数字配线架）

产品约占全国市场的9%，ODF（光纤配线架）和光纤连接器产品

市场份额约为11%，户外通信机房约占全国市场的14%，户外通信

机柜产品约占全国市场8%，公司综合布线系统市场份额约占全国

市场的2.0%. 

 处在行业高速成长期。FTTX的推广和3G建设的如火如荼使得对于

通信网络物理连接设备的需求大幅增加。2008年国内通信物理连接

设备行业的市场容量约50亿元，同比增长约60%，预计2010 年将

达到120亿元，并在2年内保持30%的增速。 

 募投项目可有效提高市场竞争力，维持和扩大市场份额。项目涉及

户外通信机房、一体化户外通信机柜、宽带连接、FTTH 产品及光

纤连接器产品等的技术升级改造。这将继续强化公司在通信网络连

接、分配、保护解决方案和产品方面的优势，并大力拓展FTTH等

新兴市场领域。 

 风险：客户集中度较高；客户决策时间较长；公司采取项目结算制，

应收账款周转率较低；所处行业进入壁垒较低，竞争激烈。 

 预计2009和2010年公司的收入分别为6.56和8.53亿元，同比增长

58.00%和30%，净利润分别为0.72和0.94亿元，摊薄每股收益分别

为0.72和0.94元。 

通信网络连接设备业龙头 新股简报 

通信设备行业 

mailto:haoj@glsc.com.cn
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投资要点： 

 公司是国内集成房屋的龙头企业。公司是全国最大的集成房屋生产

商之一，销售业务和租赁业务均居行业龙头地位，已初步建立起以

深圳、苏州、成都、武汉等地为中心的全国战略布局。目前国内正

处于建筑业快速增长时期，因此目前的市场容量有望扩大；国家的

节能环保政策支持行业发展，行业前景广阔。 

 公司整体经营业绩呈现稳步增长态势：07年和08年销售收入分别  

同比增长25.26%和47.36%；净利润分别同比增长32.43%和4.76%。

与同属于钢机构产品的上市公司东南网架相比较，毛利率和净利率

皆远高于对方。 

 本次集成房屋项目投产后，将会扩大公司在西南地区和华中地区的

生产能力和配套能力；华南建材的船舶舾装生产基地项目投产后，

将进一步巩固华南建材在国内船舶制造配套领域的领先地位；信息

化建设项目投产后有助于提高公司运营效率，提高核心竞争力。 随

着公司产能扩大以及营销网络的不断拓展，我们预计公司未来两年

保持快速增长势头。  将 

主要财务指标 

数据预测及估值 2008 2009E 2010E 2011E 

营业收入（百万元） 2345.89 2000.60 2705.05 7122.16 

年增长（%） 47.38 -14.72 35.21 1.71 

净利润（百万元） 154.24 172.55 241.10 254.55 

年增长（%） 4.70 11.87 39.72 5.58 

每股收益（元） 0.53 0.60 0.83 0.88 

新股简报 集成房屋的明日之星 

制造业 
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