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策略研究 新股申购    

纳川股份等 8 只深市新股申购建议 

 

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 3 月 28 日的 4 只创业板新股与 30 日的 4 只中小

板新股。 

3 月 28 日 4 只创业板新股网上募资额为 19.85 亿元，最多可以动用

申购资金 196.82 万元；30 日 4 只中小板新股网上募资额预计为 30.69

亿元，最多可以动用申购资金 295.5 万元。 

申购资金最晚将于 4 月 6 日解冻，可参与始于当日的下一轮新股申

购。 

新股申购建议 

从基本面来看，4 只中小板新股吸引力有限，而 4 只创业板新股均

为细分行业龙头，各自具备鲜明的亮点。其中纳川股份与海伦哲受益于

城市化进程的加快，翰宇药业拥有丰富的储备产品，高盟新材受益于油

墨粘结料更新换代及高铁建设。结合近期市场热点来看，建材行业的纳

川股份与新材料行业的高盟新材有望受到投资者较多关注。 

从业绩一致预期所显示的成长性来看，纳川股份与海伦哲预期明后

两年平均业绩增速分别为 55%和 45%，成长性十分突出；高盟新材、翰

宇药业与步森股份的预期增速在 38%-40%之间，也具备良好的成长性。 

从 28 日新股的估值水平来看，纳川股份与海伦哲的 PEG（按 2011

年动态市盈率与 2012 年、2013 年平均预期业绩增速计算）在 0.6 倍-0.7

倍之间，估值较低；而翰宇药业与高盟新材在 0.9 倍-1.0 倍之间，估值

处中性水平。 

对于我们看好的两家公司，再与同行业公司进行估值比较：纳川股

份的可比公司青龙管业与国统股份的平均 PEG 为 1.1 倍；高盟新材的可

比公司回天胶业与硅宝科技的平均 PEG 为 0.7 倍。由此可见，纳川股份

的估值优势较为明显，而高盟新材估值吸引力不足。 

近期中小板与创业板均再现新股首日破发现象，因此投资者应重点

关注质地良好、估值合理的新股，以回避潜在风险。综合考虑基本面与

估值，建议投资者重点申购受益于基础设施建设、成长性突出的纳川股

份。其次可考虑估值较低、行业处于快速增长期的海伦哲。 
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一 本次发行情况 

本轮发行周期涉及 3 月 28 日的 4 只创业板新股与 30 日的 4 只中小板新股。 

纳川股份(300198)：公司主营业务是 HDPE 缠绕增强管及配套管件的研发、生

产和销售，以及为 HDPE 缠绕增强管系统的设计和施工提供技术支持服务。公司是

第一批福建省政府投资项目甲控设备材料供应商、我国核电系统第一家大口径塑料排

水管道合格供应商，先后被认定为中国核工业福清核电项目部合格供应商、中国核工

业秦山核电二期扩建工程项目合格供应方、国家电力商务网上合格供应商。 

翰宇药业(300199)：公司主要从事化学合成多肽药物的研发、生产和销售。目前

主要产品为：多肽药物制剂类的注射用胸腺五肽、注射用生长抑素、醋酸去氨加压素

注射液、注射用特利加压素等。公司专注于多肽药物的研发生产和销售，公司通过自

主研发的方式掌握了一系列多肽药物规模化生产的核心技术。公司现拥有发明专利 2

项，申请发明专利 29 项。承担或参与了 5 项国家科学技术部课题；3 项国家发改委

高新技术产业化项目。 

高盟新材(300200)：公司是国内高性能复合聚氨酯胶粘剂行业龙头企业，是软包

装复合聚氨酯胶粘剂领域品种最多、规模最大、市场占有率最高的专业厂家。公司主

要从事反应型复合聚氨酯胶粘剂的研发、生产和销售；主要产品包括应用于食品、医

药、日化、电子、轻纺等包装领域的耐高温蒸煮系列、抗介质系列、铝箔和镀铝复合

系列、各种水煮和耐巴氏杀菌复合系列复合聚氨脂胶粘剂。公司拥有国内领先的复合

聚氨酯胶粘剂技术创新开发基地，有一支由行业内一流的技术专家组成的核心研发团

队，获得 12 项国家发明专利并取得证书，有 69 项国家发明专利申请获受理。 

海伦哲(300201)：公司是国内领先的高空作业车产品及服务提供商。公司主营产

品包括高空作业车、电源车、工程抢修车、军用抢修车等。公司在电力、石化、通信

等高空作业车高端产品应用领域市场占有率位居行业第一，在路灯、园林等行业市场

占有率位居行业第二。公司是国内率先开发出智能化高空作业车产品的企业，是目前

国内唯一能够完全自主研发并批量生产销售智能化、联动折叠+伸缩、多组折叠+伸

缩混合臂架产品的企业，是国内产品结构型式最丰富、产品作业高度最大的高空作业

车产品及服务提供商。 

步森股份(002569)：公司隶属于步森集团，是男装行业中销售规模较大的企业，

是国内为数不多的以自有品牌服装出口的企业。公司主要从事“步森”品牌男士服饰

产品的设计、生产和销售，“步森”品牌在国内具有较高的知名度。公司不仅在男装

界拥有品牌优势，同时拥有健全的营销网络。公司获得“中国驰名商标（步森商标）”，

“中国名牌产品（衬衫）”，“质量卓越企业”等荣誉。 

贝因美(002570)：公司是三聚氰胺事件中少数未被检测出三聚氰胺的国内知名品

牌奶粉企业之一。公司主要产品包括婴幼儿配方奶粉、营养米粉、其他婴幼儿辅食和

婴童用品。通过持续研发、制造、销售科学、安全的婴幼儿食品，以及提供温馨、专

业、亲切的母婴服务，发行人已成为婴幼儿食品领域的领导品牌之一。公司被中国质

量信用评价中心评定为 AAA 级中国质量信用企业；被列入国家儿童食品行业食品安

全信用体系试点企业。 

德力股份(002571)：公司是国家高新技术企业，“2009 年中国日用玻璃行业十

强”之一，行业中唯一的“中国玻璃器皿金鼎企业”获得者，为中国日用玻璃协会副

理事长单位和中国日用玻璃协会器皿专业委员会唯一的主任单位。公司从事日用玻璃
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器皿的研发、生产和销售，主导产品根据其用途可分为水具酒具类、餐厨用具类以及

其他用具类产品。公司拥有国内领先的生产设施和生产工艺，并拥有 137 项专利等

核心自主知识产权。 

宁基股份(002572)：公司是国内最早获得十环认证的定制衣柜专业生产企业之

一。公司的主营业务为：定制衣柜及其配套定制家具的研发、生产和销售。公司拥有

直营专卖店多家，已发展经销商 300 多家，经销商投资专卖店 500 多家。公司的销

售网络覆盖、专业设计服务居行业领先地位。公司拥有多项外观设计专利、数十项实

用新型专利和多项自主开发、委托开发及二次开发的设计技术和生产工艺软件等非专

利核心技术。公司生产的“索菲亚”品牌定制衣柜为中国定制衣柜行业的第一品牌。

公司被易居、新浪网、中国房产信息集团评选为“2010 年度最值得推荐家居品牌”。 

 

表 1：新股发行基本情况 

代码 名称 发行价格 
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 

300198.SZ 纳川股份 31 2300 450 1850 2011-03-28 

300199.SZ 翰宇药业 30.19 2500 496 2004 2011-03-28 

300200.SZ 高盟新材 21.88 2680 530 2150 2011-03-28 

300201.SZ 海伦哲 21 2000 400 1600 2011-03-28 

002569.SZ 步森股份  2334 460 1874 2011-03-30 

002570.SZ 贝因美  4300 858 3442 2011-03-30 

002571.SZ 德力股份  2200 438 1762 2011-03-30 

002572.SZ 宁基股份  1350 270 1080 2011-03-30 

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：最近上市的三江购物、宝泰隆与江南水务首日涨幅分别为 75%、

44%和 13%（按均价计算）。由于近期市场逐步走弱，大盘新股首日涨幅也趋于回落。 

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

-6%、-0.3%和 18%。受大盘拖累，近期中小板新股首日表现明显转弱，最近三批新

股中有两只出现破发。 

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 7%、14%

和 5%。由于新三板扩容正在加快推进，近期创业板新股首日表现受到抑制，基本面

缺乏亮点的公司容易破发。 
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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 月 28 日 4 只创业板新股网上募资额为 19.85 亿元，最多可以动用申购资金

196.82 万元；30 日 4 只中小板新股网上募资额预计为 30.69 亿元，最多可以动用申

购资金 295.5 万元。 

申购资金最晚将于 4 月 6 日解冻，可参与始于当日的下一轮新股申购。 
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表 2：近期新股发行日程安排 

交易日 28 日 29 日 30 日 31 日 
4 月 1

日 
6 日 7 日 8 日 

招股 

公司 

创业板 4

只 
 

中小板 4

只 
  

创业板 3

只 
  

网 上 发

行 规 模

（亿元） 

19.85  
预计 

30.69 
   

  

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 

从基本面来看，4 只中小板新股吸引力有限，而 4 只创业板新股均为细分行业龙

头，各自具备鲜明的亮点。其中纳川股份与海伦哲受益于城市化进程的加快，翰宇药

业拥有丰富的储备产品，高盟新材受益于油墨粘结料更新换代及高铁建设。结合近期

市场热点来看，建材行业的纳川股份与新材料行业的高盟新材有望受到投资者较多关

注。 

从业绩一致预期所显示的成长性来看，纳川股份与海伦哲预期明后两年平均业绩

增速分别为 55%和 45%，成长性十分突出；高盟新材、翰宇药业与步森股份的预期

增速在 38%-40%之间，也具备良好的成长性。 

从 28 日新股的估值水平来看，纳川股份与海伦哲的 PEG（按 2011 年动态市盈

率与 2012 年、2013 年平均预期业绩增速计算）在 0.6 倍-0.7 倍之间，估值较低；而

翰宇药业与高盟新材在 0.9 倍-1.0 倍之间，估值处中性水平。 

对于我们看好的两家公司，再与同行业公司进行估值比较：纳川股份的可比公司

青龙管业与国统股份的平均 PEG 为 1.1 倍；高盟新材的可比公司回天胶业与硅宝科

技的平均 PEG 为 0.7 倍。由此可见，纳川股份的估值优势较为明显，而高盟新材估

值吸引力不足。 

近期中小板与创业板均再现新股首日破发现象，因此投资者应重点关注质地良

好、估值合理的新股，以回避潜在风险。综合考虑基本面与估值，建议投资者重点申

购受益于基础设施建设、成长性突出的纳川股份。其次可考虑估值较低、行业处于快

速增长期的海伦哲。 

 

表 3：3 月 28 日发行的 4 只新股动态估值及预期成长性 

代码 名称 
2011 年 

动态 PE 

2011 年 

预期增速 

2012 年 

预期增速 

网上发行 

规模 

（亿元） 

申购资金 

上限 

（万元） 

申购上限

（万股） 

300198.SZ 纳川股份 30.4  61  74  5.7350  55.800  1.80  

300199.SZ 翰宇药业 38.0  50  41  6.0501  60.380  2.00  

300200.SZ 高盟新材 34.1  74  49  4.7042  47.042  2.15  

300201.SZ 海伦哲 30.1  42  45  3.3600  33.600  1.60  

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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