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星星河河生生物物、、宋宋城城股股份份等等三三家家新新股股上上市市首首日日定定位位分分析析报报告告  
                                      （仅供参考） 

上市时间 股票代码 股票名称 发行价格 

发行后摊

薄市盈率

(倍) 

发行后每股净

资产(元) 

每股收

益(元) 

发行后 2009年度净

资产收益率(%) 

  
20101129 300143 星河生物 36.00  138.5 10.42 0.26 2.50 

20101129 300144 宋城股份 53.00  103.9  14.53 0.51 3.51 

20101129 300145 南方泵业 37.80  74.1  10.78 0.51 4.73 

 
发行数量

(万股) 

上市数量

(万股) 

发行后股

本(万股) 

中签率

(%) 
主承销商 所属行业 上市首日定位 

1700 1360 6700 0.401 民生证券 
食品饮料行业 

上市首日定价应在 41.6 – 

44.8元之间 

4200 3360 16800 0.936 银河证券 
旅游业 

上市首日定价应在 59.4 – 

64.35元之间 

2000 1601 8000 0.645 光大证券 
专用设备制造业 

上市首日定价应在 49.5 – 

54 元之间 
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星河生物是全国食用菌工厂化生产领域的龙头企业，主要产品包括金针菇、真姬菇和白

玉菇，产能在全国食用菌工厂化生产企业中排名第一。工厂化生产模式的优势在于：1、生产
过程采用机械化作业，生产效率比传统模式高出40倍；2、质量可控，生物转化率较传统模式
高约15%；3、温、光、水、气等条件人工控制，不受气候影响，可实现周年化生产，产出供
给稳定；上述特点决定了只要企业拥有足够的厂房、设备和资金条件，就可以进行快速复制,
实现规模快速扩张。 
我国食用菌市场需求旺盛，市场容量不断增加。2000-2008年我国食用菌产量的年复合增

长率为13.49%,产值的年复合增长率为18.19%。随着人们生活水平不断提高，消费者对食品质
量和健康要求越来越高，而食用菌完全能迎合这个需求。预计到15年我国食用菌总体市场容
量将超过2800万吨，市场空间广阔。 
风险提示： 1、生产遭遇杂菌感染和病虫害风险；2、原料质量风险；3、市场竞争加剧

风险。 
 

 
宋

城

股
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宋城股份是我国最早进入主题公园和旅游文化演艺行业的公司之一，主营业务为主题公

园和旅游文化演艺的投资、开发和经营，目前主要业务包括游乐主题公园杭州乐园和文化主

题公园宋城景区，其核心产品为艺术性与商业性高度统一的大型演艺节目《宋城千古情》。 
公司所属行业为旅游业中的细分子行业，我国旅游业作为朝阳行业，具有发展速度快、

市场容量大、消费需求高等特征。“主题公园+旅游文化演艺”模式可以克服单个主题公园体
验层次少等经营劣势，且同时受益于密集出台的旅游行业和文化产业政策利好，也符合未来

旅游消费升级的需求。凭借创作、设计、营销和管理优势，公司历经10余年打造的宋城景区
已成为国内接待游客数量最多、盈利最好的主题公园，2010 年公司门票收入占杭州地区门票
收入一半以上。 
预计公司超募资金在10-15亿元，将至少可以支撑3个“类宋城”主题公园的扩张。三亚

项目预计最快2011年底前开业运营，未来市场规模有望与宋城景区媲美。 
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风险提示：  1、公司现有模式能否成功复制的不确定性的风险；2、市场竞争加剧导致
市场份额下滑的风险；3、自然灾害对公司影响以及游乐设施与剧场设备的事故风险。 

 

南

方

泵
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南方泵业主要从事不锈钢焊接离心泵（简称冲压泵）和变频供水设备的制造和销售，是

行业内内资领军企业，其冲压泵的国内市场占有率约为12%，仅次于国际巨头丹麦格兰富。 产
品广泛应用在净水处理、楼宇供水、工业清洗、空调水循环、深井提水、中低压锅炉给水、

制药及食品等领域。 
不锈钢冲压焊接离心泵节能环保，取代传统铸造离心泵是大势所趋，下游需求广阔；同

时，公司产品的性能接近国际先进水平，且价格仅为国外品牌同类产品国内销售价格的 40%
左右，将逐步替代国外进口的同类产品。未来3-5年，预计不锈钢冲压焊接离心泵市场销售额
将以20-25%的速度增长，高于泵行业平均增长速度。随着公司研发、资金实力的进一步增
强， 海水淡化、核电泵和变频供水设备产品将成为公司未来新的增长点 
公司的竞争优势： 1、研发技术优势突出；2、产品性价比优势；3、完善的营销服务网

络。 
风险提示：1、新产品新技术开发风险；2、原材料成本加速上行的风险；3、市场竞争加

剧的风险。 
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本次募集资金将用于：  

序号 项目名称 投资额（万元） 

1 韶关食用菌生产线整体技术改造项目 8000 

2 塘厦食用菌工厂化生产线扩建项目 3168.89 

3 工程技术研究开发中心技术改造项目 2000 

 
合 计 13168.89 

项目建成后将提升公司产量约65%，分别于2011及2012年逐步投放。 
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公司此次募集资金将使用于：  

序号 项目名称 投资额（万元） 

1 杭州动漫乐园改建项目 21760 

2 杭州乐园改扩建项目 31300 

3 宋城景区基础设施及配套改造项目 7000 

 
合 计 60060 

公司本次发行募集资金拟投入3个方向：1、杭州动漫乐园改建项目，该项目部分于2011
年5月完工，全部于2012年3月完工；建成后年均营业收入约为10685万元，年均净利润约为3032
万元。2、杭州乐园改扩建项目，该项目计划将于2011年动工，2012年完工；运营期年均营业
收入增至27720万元，年均净利润约为10635万元。3、宋城景区基础设施及配套改造项目，该
项目部分于2011年3月完工，部分于2012年完工。项目实施后,可以有效缓解宋城景区因为游
客人数快速增长所带来的紧张局面。 

 

 

募 

 

 
 

公司此次募集资金将使用于：  

序号 项目名称 投资额（万元） 
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1 年新增 20万台不锈钢冲压焊接离心泵生产线技改项目 20525 

2 年产 2，000套无负压变频供水设备建设项目 5870 

3 海水淡化高压泵研发项目 4492 

 
合 计 30887 

公司本次募投项目将大幅改善公司目前冲压泵的产能瓶颈，实现变频供水设备的量产，

提升海水淡化高压泵等新产品的技术水平。募投项目需求明确，相关业务具备良好基础，将

大幅推动公司经营业绩成长。 
 

定 
位 
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目前A股市场中没有食用菌养殖企业，无直接可比公司，选取圣农发展、东凌粮油、獐子

岛、华英农业、丰乐种业、益生股份作为可比公司，2009年可比公司的平均静态市盈率为77

倍左右。我们预测公司2010-2012年每股收益分别为0.64元、0.97元和1.61元，成长性良好，考
虑近期中小板及创业板大幅回调的风险，上市首日给予2010年65-70倍PE估值，对应价值区间
41.6 – 44.8元。 

综合上述分析，星河生物上市首日定价应在 41.6元 — 44.8元之间。 
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目前A股市场中，选取峨眉山A、桂林旅游、丽江旅游、三特索道、黄山旅游、首旅股份、
九龙山、中国国旅作为可比公司，2009年平均市盈率为67倍左右。募投项目达产后，我们预
计公司2010~2012年每股收益分别为0.99、1.29元、1.81元。公司募投项目将增加盈利能力，
成长空间巨大；考虑近期中小板及创业板大幅回调的风险，上市首日给予2010年60-65倍PE
估值，对应价值区间59.4 - 64.35元。 

综合上述分析，宋城股份上市首日定价应在 59.4元 — 64.35元之间。 
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目前A股市场中，选取湘电股份、金通灵、新筑股份、艾迪西、双环传动、锐奇股份、山

东墨龙作为可比公司，2009年可比公司的平均静态市盈率为58倍左右。我们预测公司

2010-2012年每股收益分别为0.9元、1.3元和1.89元，项目投产后产能瓶颈将大幅改善，考虑近
期中小板及创业板大幅回调的风险，上市首日给予2010年55-60倍PE估值，对应价值区间49.5 
- 54元。 

综合上述分析，南方泵业上市首日定价应在 49.5元 — 54元之间。 

 

综述 

近期市场资金趋于谨慎，追逐高市盈率品种的热情减退；最近的新股上市首日涨幅在

10%-40%之间，且大部分后续走势向下；近期中小板回调幅度较大，对本期上市的新股有较大压
力；虽然本期三只新股题材较好，发行市盈率与可比公司相比比较合理，但相对其他行业仍然较

高。建议中签股份，上市首日逢高出局。 
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分析师:郑昕 
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