
 

2010 年 2 月 5 日 ——新股申购选择策略报告

 
新股申购数据： 

 

 

 

 

 

申购价
（元）

申购上限
（股）

002360.SZ 同德化工 23.98 12000
002361.SZ 神剑股份 17.00 15000
002362.SZ 汉王科技 41.90 20000
601688.SH 华泰证券 22.00 300000

上市公司

 

 

新股具体分析请见文后附录的新股

简报 

报告作者： 

 

 

 

 

 

 

 

         

 

 

 

 

 

 

 

 

国联证券研究所宏观策略组 

 

  

联系人： 

 

李斌  

电话：0510-8283 3217 

E-mail：lib@glsc.com.cn 

 

独立性申明： 

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： 

9 日申购三家中小板及华泰证券是 10 年春节前最后一次新股申购机

会。在 9 日的申购将不影响春节后的新股申购段。 

目前一级市场资金总量从前期的 10000-12000 亿下降到了 7000-8000

亿左右，沪市新股申购资金量下降尤为明显。2 月 5 日四只创业板新

股冻结资金近 3000 亿，符合我们之前的预期。我们预计 9 日申购中

小板加华泰证券的资金总量在 3500-4000 亿之间。新股中签率，尤其

是沪市新股中签率仍会较高。 

以成长性而言，汉王科技预期净利润增长速度最为突出，而其所处行

业也决定了其毛利率水平相对较高，并具有相当高的行业地位。其次

同德化工毛利率水平也较为突出。从网下报价情况看，机构打新热情

下降，但对汉王科技还是表现出一定热情，有效报价家数相对其他几

只新股高出一倍。从估值看，则安全空间较小，没有明显低估的个股。

虽然由于华泰证券中签率较高，导致整体收益率也会比较高，但由于

沪市新股破发风险明显高于中小板。因此申购沪市新股仍存在一定风

险。我们认为综合中签率、业绩亮点和机构偏好程度来看，汉王科技

是较好的选择。 

新股中签率明显攀升 新股策略 

策略研究 
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一、新股申购安排 

9 日申购三家中小板及华泰证券是 10 年春节前最后一次新股申购机会。

在 9 日的申购将不影响春节后的新股申购段。 

 

表 1：各家新股发行基本情况 

网上
申购日期

资金
解冻日期

总发行
（万股）

网上发行
（万股）

申购价
（元）

申购市盈率
（倍）

申购上限
（股）

申购上限
（万元）

002360.SZ 同德化工 2010-2-9 2010-2-12 1,500 1,200 23.98 32.85 12000 28.78
002361.SZ 神剑股份 2010-2-9 2010-2-12 2,000 1,600 17.00 36.17 15000 25.50
002362.SZ 汉王科技 2010-2-9 2010-2-12 2,700 2,160 41.90 68.69 20000 83.80
601688.SH 华泰证券 2010-2-9 2010-2-12 78,456 54,919 22.00 32.35 300000 660.00

上市公司

 

数据来源：国联证券研究所  

二、新股整体评价 

同德化工：公司在山西省是最大的民用爆炸物品生产企业，主营业务是

工业炸药和白炭黑，其中工业炸药营收利润占比近八成，是主要的收入利润

来源。工业炸药产品目前的核定产能为54,000吨/年，在产品的规模、销售模

式、品种、质量、服务上，尤其是在规模和爆破服务上具有较强的竞争力。

我们初步预计公司09～11年每股收益分别为0.75,0.85和1.1元。结合同行业

上市公司估值水平以及近期创业板上市公司的发行市盈率，给予公司10年

27-30倍的PE，公司合理估值区间是22.95-25.5元。 

神剑股份：公司是国内领先的粉末涂料原材料专业供应商，现有年产各

类聚酯树脂35,000 吨的生产能力。产品销售量2008年位居行业第一位。公司

生产的聚酯树脂系列产品长期供应阿克苏•诺贝尔、杜邦、海尔、格力、三星、

LG 等高端客户。公司08年以27153吨的销量位居行业首位，市场份额9.38%。

我们初步预计公司09～11年每股收益分别为0.64,0.61和0.8元。结合同行业

上市公司估值水平以及近期创业板上市公司的发行市盈率，给予公司10年

27-30倍的PE，公司合理估值区间是16.47-18.3元。 

汉王科技：公司主营业务包括三部分：通用套装零售终端产品（含电纸

书、手写输入和OCR产品）、技术授权以及行业应用解决方案。电纸书成为

公司 2009年的主要收入来源，占总收入的 68.34%。公司在手写产品、技术

授权、OCR 零售及行业应用市场占有率在 70%以上，国内电纸书市场的占

有率在 95%以上，是国际排名前三的电子阅读终端供应商。我们预计公司

10-11年摊薄后的每股收益分别为1.19元和2.24元。以41.90元的发行价，对应

2010年市盈率为35.2倍，处于行业中等水平，而电子阅读器是新兴产品，且

公司竞争优势明显。 
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华泰证券：公司实现了业务范围的拓展和业务区域的合理布局，为公司

集团化经营和后续健康发展奠定了基础，形成了以经纪业务为核心，多层次

资本市场业务快速发展的综合型投资银行。06-09年营业收入复合增长速度达

到52.6%，同期净利润复合增速72.2%增长速度较快，显现出公司较强的盈利

能力。公司抓住了证券市场机构整合的大好机会，低成本收购兼并了包括证

券、基金、期货等业务的多家公司。此时获得融资机会，将迅速充实旗下创

新业务主体资本额，解决公司的资本瓶颈问题，延续外延式发展的良好势头。

2010-2011年的净利润分别为43.17亿元和48.40亿元，业绩对应摊薄后EPS分别

为0.77元和0.86元。 

三、新股申购资金及中签率分析 

前期发行的主板新股纷纷破发，对新股申购投资者的心理影响较大。中

国西电、二重重工上市当天即告破发，对后市大盘新股申购影响尤其巨大。 

目前二级市场在不断调整过程中估值水平下降，而一级市场发行市盈率

虽好于之前，但仍相对较高，且新股发行节奏不见放缓，新股申购收益率则

节节下降，10 年以来平均中签收益率仅 0.2%。投资者申购热情必然大大挫伤，

网上申购资金量会有一个明显的下降。目前一级市场资金总量从前期的

10000-12000 亿下降到了 7000-8000 亿左右，沪市新股申购资金量下降尤为明

显。 

2 月 5 日四只创业板新股冻结资金近 3000 亿，符合我们之前的预期。我

们预计 9 日申购中小板加华泰证券的资金总量在 3500-4000 亿之间。新股中

签率，尤其是沪市新股中签率仍会较高。 

 

表 2：今年以来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 

英威腾 48.00 44.67 30.18 1348.03 0.46% 45.81%

科华恒盛 27.35 90.90 20.13 1830.09 0.23% 61.57%

人人乐 26.98 98.30 38.58 3792.27 0.57% 28.87%

赛象科技 31.00 24.58 30.90 759.31 0.98% 44.52%

奥普光电 22.00 54.53 13.40 730.54 0.48% 167.27%

积成电子 25.00 51.74 16.44 850.63 0.52% 39.92%

格林美 32.00 28.77 25.74 740.57 0.81% 82.81%

新纶科技 23.00 50.20 13.31 668.20 0.52% 33.48%

巨力索具 24.00 68.35 33.00 2255.48 0.43% 9.42%

禾欣股份 31.00 46.12 32.06 1478.51 0.42% 22.97%

海宁皮城 20.00 75.82 28.01 2123.88 0.53% 12.37%

潮宏基 33.00 59.30 34.10 2022.04 0.39% 18.04%
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柘中建设 19.90 88.60 17.71 1569.41 0.36% 8.94%

泰尔重工 22.50 87.82 20.94 1838.79 0.25% 24.75%

中国化学 5.43  131.60 22.66 2982.39 1.68% 7.92%

深圳燃气 6.95  198.51 19.14 3800.04 0.19% 124.46%

中国北车 5.56  171.12 39.61 6777.14 1.33% 6.47%

皖新传媒 11.80  74.99 20.20 1515.10 0.69% 75.85%

正泰电器 23.98  43.18 37.45 1617.08 1.25% 25.10%

中国重工 7.38  193.65 33.45 6478.11 1.36% 17.89%

高乐股份 21.98 26.11 29.86 779.37 0.86% -1.96%

精华制药 19.80 37.92 14.85 562.95 0.56% 23.31%

北京科锐 24.00 36.56 23.06 842.96 0.61% 35.46%

二重重装 8.50  122.41 32.99 4038.50 0.51% -2.14%

漫步者 33.50  51.74 29.75 1539.23 0.64% 0.80%

鼎泰新材 32.00  56.51 22.74 1284.75 0.39% 1.46%

杰瑞股份 59.50  27.77 55.79 1549.40 0.89% 10.91%

科冕木业 12.33  76.42 11.96 914.26 0.25% 

兴民钢圈 14.50  70.45 24.63 1735.50 0.36% 

浩宁达 36.50  39.39 33.48 1318.64 0.44% 

中国西电 7.90 97.35 33.16 3227.62 2.08% 0.28%

富临运业 14.97 65.56 15.07 987.81 0.25% 

森源电气 26.00 57.11 28.39 1621.32 0.28% 

齐星铁塔 16.98 53.97 21.04 1135.75 0.33% 

中国一重 5.80  33.22 34.43 1143.68 4.98% 

三五互联 34.00 24.02 25.34 608.76 0.60% 

中青宝 30.00 21.55 22.52 485.23 1.24% 

欧比特 17.00 33.01 19.03 628.01 0.54% 

鼎龙股份 30.55 16.35 26.98 441.10 0.83% 

万邦达 65.69  15.25 60.89 928.89 1.24% 

三维丝 21.59  21.85 15.09 329.62 0.68% 

万顺股份 18.38  33.40 28.88 964.37 0.81% 

蓝色光标 33.86  23.32 32.57 759.74 0.71% 

数据来源：国联证券研究所 WIND 

四、新股收益及申购策略 

以成长性而言，汉王科技预期净利润增长速度最为突出，而其所处行业

也决定了其毛利率水平相对较高，并具有相当高的行业地位。其次同德化工

毛利率水平也较为突出。从网下报价情况看，机构打新热情下降，但对汉王

科技还是表现出一定热情，有效报价家数相对其他几只新股高出一倍。从估

值看，则安全空间较小，没有明显低估的个股。 

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。 
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表 3：新股收益预测  

上市公司 
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 

预测中签

收益率 

同德化工 23.98 1,200  12000 400 0.72% 20% 0.14%

神剑股份 17.00 1,600  15000 350 0.78% 20% 0.16%

汉王科技 41.90 2,160  20000 1100 0.82% 30% 0.25%

华泰证券 22.00 54,919  300000 2100 5.75% 5% 0.29%

数据来源：国联证券研究所  

 

虽然由于华泰证券中签率较高，导致整体收益率也会比较高，但由于沪

市新股破发风险明显高于中小板。因此申购沪市新股仍存在一定风险。我们

认为综合中签率、业绩亮点和机构偏好程度来看，汉王科技是较好的选择。 
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2010 年 2 月 8 日 

 
——汉王科技（002362.SZ）新股报告

 

最近 52 周走势： 

 

新股报告 电子阅读时代龙头 

信息技术 
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成交金额 信息设备(申万) 上证综合指数

发行数据 

本次发行数量           2160 万股 

网上发行价格              41.9 元 

网上申购简称            汉王科技 

网上申购代码             002362 

单一账户申购上限         20000 股 

报告作者：  

 

国联证券研究所物联网组 

 

联系人： 

熊云彩  

电 话：021-58766036-203 

Email：xiongyc@glsc.com.cn 

 独立性申明： 

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： 

 电子阅读器需求增长快，有望年年翻番。以Amazon的Kindle为首的

电子阅读器销售增长迅速，NextGen公司发布的报告显示，从2008年到

2013年，全球电子阅读器市场将保持124%的年复合增长率，并将在2013

年底突破25亿美元规模。  

 主营产品市场占有率国内领先。公司主营业务包括三部分：通用套

装零售终端产品（含电纸书、手写输入和OCR产品）、技术授权以及

行业应用解决方案。电纸书成为公司 2009年的主要收入来源，占总收

入的 68.34%。公司在手写产品、技术授权、OCR 零售及行业应用市

场占有率在 70%以上，国内电纸书市场的占有率在 95%以上，是国际

排名前三的电子阅读终端供应商。 

 与自有手写识别技术结合，率先与内容商合作，电子阅读器竞争力

强。电子阅读器参与厂商虽然众多，但汉王将自有手写识别技术与电

子阅读器融合，且公司电子阅读器产品在国内市场占有率第一。在内

容方面，公司在同行率先建立与内容商共发展模式，即将推出“汉王

书城”。相比同行其他厂商，公司拥有核心技术、品牌优势和产业链

率先整合的先发优势 

 2010-2011每股收益1.19元和2.12元，A股稀缺，建议申购。我们预

计公司10-11年收入分别为9.42亿元和14.60亿元，同比增长分别为

62.0%和55.0%，净利润分别为1.28亿元和2.40亿元，同比增长分别为

49.2%和88.1%；摊薄后的每股收益分别为1.19元和2.24元。以41.90元

的发行价，对应2010年市盈率为35.2倍，处于行业中等水平，而电子阅

读器是新兴产品，且公司竞争优势明显。 
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2010 年 2 月 8 日 ——华泰证券（601688.SH）新股报告 

 
发行数据 

 

 

 

 

本次发行数量       54919.3 万股 

网上发行价格             22 元 

网上申购简称          华泰申购 

网上申购代码            780688 

单一账户申购上限        20000 股 

 

报告作者： 

 

 

 

 

 

 

 

         

 

 

 

 

 

 

 

 

国联证券研究所宏观综合组 

 

  

联系人： 

 

李斌  

电话：0510-8283 3217 

E-mail：lib@glsc.com.cn 

 

独立性申明： 

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： 

华泰证券成立于 1991 年，前身是江苏省证券公司，10 余年间经增资；

组建基金公司；吸收合并亚洲证券、信泰证券、联合证券；设立直接

投资公司华泰紫金等，公司实现了业务范围的拓展和业务区域的合理

布局，为公司集团化经营和后续健康发展奠定了基础，形成了以经纪

业务为核心，多层次资本市场业务快速发展的综合型投资银行。 

华泰证券规模居中，盈利能力较强。06-09 年营业收入复合增长速度

达到 52.6%，同期净利润复合增速 72.2%增长速度较快，显现出公司

较强的盈利能力。华泰证券业务结构来看，经纪业务占比达到 78%，

华泰证券 2009 年总交易额市场占有率 5.94%，仅次于中信系券商，

名列市场第二。资产管理规模 142.37 亿元，集合理财规模和个数都

位居业内第一。另外公司还持有南方基金和友邦华泰基金 45%和 49%

的股权，在资产管理业务上的发展有助其平滑业绩波动风险，改善收

入结构。 

公司抓住了证券市场机构整合的大好机会，低成本收购兼并了包括证

券、基金、期货等业务的多家公司。以证券为主业的综合金融服务提

供商架构已初见雏型。尤其是股指期货和融资融券业务推出在即，华

泰证券此时获得融资机会，将迅速充实旗下创新业务主体资本额，解

决公司的资本瓶颈问题，延续外延式发展的良好势头。 

我们预计，华泰证券 2010-2011 年的净利润分别为 43.17 亿元和 48.40

亿元，业绩对应摊薄后 EPS 分别为 0.77 元和 0.86 元。当前给与券商

股 10年市盈率 25-30倍依然较为合适，对应华泰证券合理股价为 19.25

元-23.1 元。 

新股报告 上市有利创新业务发展 

证券信托 
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2009 年 2 月 9 日 

 
 

     神剑股份（002361）新股简报 

 

所在行业最近 52 周走势： 

 

新股简报 粉末涂料类聚酯树脂龙头 

化工行业 

1792

1992

2192

2392

2592

2792

2992

3192

3392

09
-0

2

09
-0

3

09
-0

4

09
-0

5

09
-0

6

09
-0

7

09
-0

8

09
-0

9

09
-1

0

09
-1

1

09
-1

2

10
-0

1

0

5000

10000

15000

20000

35000

40000

45000

25000

30000

成交金额 化工(申万) 上证综合指数  

发行相关数据： 

网上发行时间           2 月 9 日 

网上发行数量：         1600 万股 

网上发行价格：         17 元 

网上申购简称：        神剑股份 

网上申购代码：         002361 

报告作者：  

 

行业研究员：王席鑫 

联系方式 

电话： 0510-82833217 

Email：wangxx@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。 

 

 

 

 公司是国内领先的粉末涂料原材料专业供应商，现有年产各类聚酯

树脂35,000 吨的生产能力。产品销售量2008年位居行业第一位。

公司生产的聚酯树脂系列产品长期供应阿克苏•诺贝尔、杜邦、海

尔、格力、三星、LG 等高端客户。  

 国内粉末涂料专用聚酯行业的生产企业约有200家，但主要企业即

万吨以上企业仅有八家，市场占有率47.46%，公司08年以27153吨

的销量位居行业首位，市场份额9.38%。  

 本次发行募集资金拟用于建设年产5万吨节能环保型粉末涂料专用

聚酯树脂项目，该投资项目建设期15个月，投产后将巩固公司规模

优势，提升公司的整体技术水平，进一步优化公司的产品结构，以

更好地适应市场需求，促进公司的可持续发展。 

 我们初步预计公司09～11年每股收益分别为0.64,0.61和0.8元。结

合同行业上市公司估值水平以及近期创业板上市公司的发行市盈

率，给予公司10年27-30倍的PE，公司合理估值区间是16.47-18.3

元。 

 

mailto:wangxx@glsc.com.cn
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2009 年 2 月 9 日 

 
 

     同德化工（002360）新股简报 

 

所在行业最近 52 周走势： 

 

新股简报 领先的区域民爆龙头 
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发行相关数据： 

网上发行时间           2 月 9 日 

网上发行数量：         1200 万股 

网上发行价格：         23.98 元 

网上申购简称：        同德化工 

网上申购代码：         002360 

报告作者：  

 

行业研究员：王席鑫 

联系方式 

电话： 0510-82833217 

Email：wangxx@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。 

 

 

 

 公司在山西省是最大的民用爆炸物品生产企业，主营业务是工业炸

药和白炭黑，其中工业炸药营收利润占比近八成，是主要的收入利

润来源。工业炸药产品目前的核定产能为54,000吨/年，在产品的

规模、销售模式、品种、质量、服务上，尤其是在规模和爆破服务

上具有较强的竞争力。 

 工业炸药具有较强的销售区域性，山西省和内蒙古自治区是国内工

业炸药的消费大省，分别位列全国第一和第三。公司立足山西，同

时辐射周边的内蒙古和陕西两省，形成了比较稳定的市场优势。 

 本次公开发行募集资金主要投向2 个投资项目：1）年产12000吨连续

自动化胶状乳化炸药生产线项目；2）年产6000 吨混装炸药车地面制

备站建设工程项目。募投项目投产将能突破公司目前的产能瓶颈，同

时深化公司的营销模式创新。 

 我们初步预计公司09～11年每股收益分别为0.75,0.85和1.1元。结

合同行业上市公司估值水平以及近期创业板上市公司的发行市盈

率，给予公司10年27-30倍的PE，公司合理估值区间是22.95-25.5

元。 

 

 

mailto:wangxx@glsc.com.cn
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无锡 

国联证券股份有限公司 研究所 

江苏省无锡市县前东街 168 号国联大厦 7 层 

电话：0510-82833507 

传真：0510-82833217 

 

上海 

国联证券股份有限公司 研究所 

上海市浦东新区浦东南路 588 号浦发大厦 18 楼 

电话：021-58766036 

传真：021-58408396 

 

深圳 

国联证券股份有限公司 研究所 

广东省深圳市福华一路卓越大厦 16 层 

电话：0755-82878221 

传真：0755-82878221 

 

 

 

国联证券投资评级： 

类别 级别 定义 

强烈推荐 股票价格在未来 6 个月内超越大盘 20%以上 

推荐 股票价格在未来 6 个月内超越大盘 10%以上 

谨慎推荐 股票价格在未来 6 个月内超越大盘 5%以上 

观望 股票价格在未来 6 个月内相对大盘变动幅度为－

10%～10% 

股票 

投资评级 

卖出 股票价格在未来 6 个月内相对大盘下跌 10%以上 

优异 行业指数在未来 6 个月内强于大盘 

中性 行业指数在未来 6 个月内与大盘持平 
行业 

投资评级 
落后 行业指数在未来 6 个月内弱于大盘 

 

 

 

免责条款： 

本报告信息均来源于公开资料，我公司对这些信息的准确性和完整性不作任何保证。

报告中的内容和意见仅供参考，并不构成对所述证券买卖的出价和询价。我公司及其雇员

对使用本报告及其内容所引发的任何直接或间接损失概不负责。我公司或关联机构可能会

持有报告中所提到的公司所发行的证券头寸并进行交易，还可能为这些公司提供或争取提

供投资银行业务服务。本报告版权归国联证券所有，未经书面许可任何机构和个人不得以

任何形式翻版、复制、刊登。 
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