
 

市场有风险，投资需谨慎                          第 1 页 研究创造价值 

 

研
究
所

 
国
都
证
券

 

    

[table_main] 新股申购策略 

[table_reportdate] 
策略研究/新股申购 

2010 年 11 月 02 日 
  

 

策略研究 新股申购    

利源铝业等 3 只中小板新股申购建议 

 

核心观点 最近五只新股申购情况 

 

网上申购总体情况 

本轮发行周期涉及 11 月 1 日 1 只中小板新股与 4 只创业板新股，

以及 3 日 3 只中小板新股。在上一篇报告中我们已对 8 只新股做了整体

分析，本报告就 3 日的新股做进一步分析。 

3 只中小板新股网上募资额为 23.71 亿元，最多可以动用申购资金

233.75 万元。 

申购资金将于 11 月 8 日解冻，可参与始于当日的下一轮申购。 

新股申购建议 

就基本面相比而言，搜于特值得重点关注。公司作为休闲服装生产

企业，回避了一、二线市场的激烈竞争，迅速抢占了消费能力快速增长

的三、四线市场，抓住品牌价值链高端环节，盈利能力出众。此外，骅

威股份具备动漫概念，上市后也有望得到一定关注。 

从成长性来看，搜于特预期明后两年平均业绩增速为 75%，成长性

十分突出；利源铝业与骅威股份预期明后两年平均增速分别为 40%和

32%，也具备较好的成长性。 

从估值来看，骅威股份的 PEG（按 2010 年动态市盈率与 2011 年、

2012 年平均预期增长率计算）为 1.6 倍，估值明显偏高。虽然奥飞动漫

的 PEG 也高达 1.9 倍，但与之相比，骅威股份在业务发展及盈利能力方

面仍有明显差距。利源铝业与搜于特的 PEG 分别为 1.1 倍和 1.0 倍，估

值处合理水平。 

综合考虑各方面因素，我们建议投资者优先申购成长性显著、估值

合理且融资规模最大的搜于特。而骅威股份由于估值过高，只能作为次

优选择。 
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科林环保 0.47 1.61 
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1 恒基达鑫 27.63  61.65  

2 荣盛石化 17.57  77.07  

3 华斯股份 28.64  66.96  

4 佳隆股份 5.66  57.26  

5 九州通 46.00  83.29  
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一 本次发行情况 

本轮发行周期涉及 11 月 1 日 1 只中小板新股与 4 只创业板新股，以及 3 日 3 只

中小板新股。在上一篇报告中我们已对 8 只新股做了整体分析，本报告就 3 日的新股

做进一步分析。 

利源铝业(002501)：公司是国内领先的铝合金型材生产厂商之一，主要从事各种

铝合金型材产品的开发、生产和销售。公司设备技术先进，在熔铸、挤压、表面处理

各个环节均具有国际先进水平。公司拥有不同领域的国内、国际客户群体，多元化、

稳定、优质的客户群优化了公司的资源配置，提高了公司的抗风险、抗周期能力。 

骅威股份(002502)：公司是国内玩具行业知名的龙头企业之一。公司主要致力于

玩具的研发、生产和销售，产品种类丰富，包括智能玩具、塑胶玩具、模型玩具、动

漫玩具和其他玩具等，其中智能玩具的研发技术优势明显，在行业内具有很高的知名

度。公司研发创新能力突出，拥有多项国家专利。 

搜于特(002503)：公司是国内较早进入三四类市场的青春休闲服零售企业之一，

主要从事“潮流前线”品牌青春休闲服饰产品的设计与销售。公司在业内率先提出“时

尚下乡”概念，并且建立了较完善的营销网络。公司在行业内具有较高的知名度和较

强的品牌优势。 

 

表 1：新股发行基本情况 

代码 名称 发行价格 
发行市盈率 

(摊薄) 

发行数量 

(万股) 

网下配售 

数量(万

股) 

网上发行 

数量(万

股) 

网上发行 

日期 

002501.SZ 利源铝业 35 63.64 2360 472 1888 2010-11-3 

002502.SZ 骅威股份 29 69.51 2200 440 1760 2010-11-3 

002503.SZ 搜于特 75 113.64 2000 400 1600 2010-11-3 

资料来源：Wind 资讯、国都证券研究所 
 

 

 

 

 

二 新股上市首日表现回顾 

沪市大盘股：最近上市的兴业证券、中南传媒和九州通首日涨幅分别为 46.2%、

31.5%和 40.8%（按均价计算）。在 10 月以来的行情中，大盘股活跃度明显提高，大

盘新股上市首日也有良好表现。 

深市中小板：最近上市的三批中小板新股首日平均涨幅（按均价计算）分别为

22%、19%和 22%。由于大盘蓝筹股趋于活跃，投资者对小盘新股的关注度明显降

低，因而近期上市的中小板新股的首日涨幅基本维持在较低水平。 

深市创业板：最近三批创业板新股首日平均涨幅（按均价计算）分别为 26%、

22%和 29%。近期创业板指数持续走强，主要是因为较早上市的个股趋于活跃，而

新上市的创业板新股由于估值优势不明显，因而首日表现相对平淡。 
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图 1 近期沪市与中小板新股首日平均涨幅(涨幅按均价计算) 
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资料来源：Wind、国都证券研究所 

 

 

图 2 创业板新股首日平均涨幅(涨幅按均价计算) 
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资料来源：Wind、国都证券研究所 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

三 网上申购策略分析 

1 网上申购总体情况 

3 只中小板新股网上募资额为 23.71 亿元，最多可以动用申购资金 233.75 万元。 

申购资金将于 11 月 8 日解冻，可参与始于当日的下一轮申购。 
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表 2：近期新股发行日程安排 

交易日 11 月 1 日 2 日 3 日 4 日 5 日 8 日 9 日 10 日 

招股 

公司 

4 只创业板

新股及中小

板山西证券 

 

3 只中

小板新

股 

  
3 中小板

新股 
 

3 中小板

新股 

网 上 发

行 规 模

（亿元） 

59.32  23.71   
   

选择一         

选择二         

资料来源：Wind 资讯、国都证券研究所 

 

 

 

2 新股申购建议 

就基本面相比而言，搜于特值得重点关注。公司作为休闲服装生产企业，回避了

一、二线市场的激烈竞争，迅速抢占了消费能力快速增长的三、四线市场，抓住品牌

价值链高端环节，盈利能力出众。此外，骅威股份具备动漫概念，上市后也有望得到

一定关注。 

从成长性来看，搜于特预期明后两年平均业绩增速为 75%，成长性十分突出；

利源铝业与骅威股份预期明后两年平均增速分别为 40%和 32%，也具备较好的成长

性。 

从估值来看，骅威股份的 PEG（按 2010 年动态市盈率与 2011 年、2012 年平

均预期增长率计算）为 1.6 倍，估值明显偏高。虽然奥飞动漫的 PEG 也高达 1.9 倍，

但与之相比，骅威股份在业务发展及盈利能力方面仍有明显差距。利源铝业与搜于特

的 PEG 分别为 1.1 倍和 1.0 倍，估值处合理水平。 

综合考虑各方面因素，我们建议投资者优先申购成长性显著、估值合理且融资规

模最大的搜于特。而骅威股份由于估值过高，只能作为次优选择。 

 

表 3：11 月 3 日发行的 3 只中小板新股动态估值及预期成长性 

代码 名称 
2010 年 

动态 PE 

2010 年 

预期增速 

2011 年 

预期增速 

网上发行规模 

（亿元） 

申购资金上限 

（万元） 

002501.SZ 利源铝业 41.7  46 44  6.6080  63 

002502.SZ 骅威股份 50.9  24 37  5.1040  50.75 

002503.SZ 搜于特 74.1  50 80  12.0000  120 

资料来源：Wind 资讯、国都证券研究所  
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国都证券投资评级 

国都证券行业投资评级的类别、级别定义 

类别 级别 定义 

短期 

评级 

推荐 行业基本面向好，未来 6 个月内，行业指数跑赢综合指数 

中性 行业基本面稳定，未来 6 个月内，行业指数跟随综合指数 

回避 行业基本面向淡，未来 6 个月内，行业指数跑输综合指数 

长期 

评级 

A 预计未来三年内，该行业竞争力高于所有行业平均水平 

B 预计未来三年内，该行业竞争力等于所有行业平均水平 

C 预计未来三年内，该行业竞争力低于所有行业平均水平 

 

国都证券公司投资评级的类别、级别定义 

类别 级别 定义 

短期 

评级 

强烈推荐 预计未来 6 个月内，股价涨幅在 15%以上 

推荐 预计未来 6 个月内，股价涨幅在 5-15%之间 

中性 预计未来 6 个月内，股价变动幅度介于±5%之间 

回避 预计未来 6 个月内，股价跌幅在 5%以上 

长期 

评级 

A 预计未来三年内，公司竞争力高于行业平均水平 

B 预计未来三年内，公司竞争力与行业平均水平一致 

C 预计未来三年内，公司竞争力低于行业平均水平 
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