
秦岭水泥!

!""#$%

"

偏离值#

&'('!)

成交金额#

$"%*+,-.

万元

买入席位名称
合计金额

!元"

中信证券 北京白家庄东里
*'%--$/,./

国泰君安 兰州大众市场
-$-%/+0,'%

山西证券 太原漪汾街
.!.-*-!

广发证券 深圳华强北路
..1-+++

中信证券 深圳新闻路
$/'/''',''

卖出席位名称
合计金额

!元"

中信证券 上海四平路
.*0%!-','.

国信证券 深圳红岭中路
$'+-$'!,'

昆仑证券 深圳深南中路
$0.%/!$,!

方正证券 杭州平海路
$$$$0%0

新时代证券 青岛福州南路
$+'*/-!,.*

中国嘉陵!

!++/%%

"

偏离值#

2',%')

成交金额#

.+--!,$!

万元

买入席位名称
合计金额

!元"

兴业证券 漳州延安北路
$./!$-*$,$'

渤海证券 郑州经三路
$+'$'!0$,'0

方正证券 杭州保椒路
!-+0*-*,+$

银河证券 宁波和义路
!$/!+!/

天一证券 宁波解放南路
0**/-$',.'

卖出席位名称
合计金额

!元"

建银投资 西宁黄河路
$**'*-*-,'$

兴业证券 漳州延安北路
%0$0.'+,+!

天一证券 宁波解放南路
!+/.--+,+.

银河证券 宁波和义路
*'/%%**,'%

东吴证券 杭州湖墅南路
*0!++++,+%

澳柯玛!

!++--!

"

偏离值#

3',%')

成交金额#

0-/*,%'

万元

买入席位名称
合计金额

!元"

长江证券 武汉自治街
.%'!.*"

华泰证券 徐州中山南路
.0'*0-$

西藏证券 上海辉河路
$'$""""

国元证券 北京西坝河南路
$0./"""

广东证券 北京长春桥路
$./$''.,"-

卖出席位名称
合计金额

!元"

华泰证券 徐州中山南路
.0'$*//,"$

招商证券 深圳振华路
$%'/"*%,.!

中信建投 成都市南一环路
$%!''*-,0

国信证券 深圳红岭中路
$*"'.*',0'

光大证券 北京月坛北街
$-"-*.',/*

东方金钰!

!"""/!

"

偏离值#

4',$-)

成交金额#

//0*,$$

万元

买入席位名称
合计金额

!元"

中富证券 杭州文三路
$-0*//%$,-'

中银国际 上海银城中路
0!$-'!0,--

红塔证券 北京板井路
-"'!.%$,/$

太平洋证券 昆明金碧路
.'-!**",.

中信证券 北京张自忠路
.'$%$!",0$

卖出席位名称
合计金额

!元"

联合证券 上海威海路
0""*%*$,0

国信证券 深圳深南中路
*/$00-0,$%

申银万国 上海黄兴路
*-%$".-

天同证券 东营济南路
.'!0'.',*

国信证券 深圳红岭中路
.*./"$!,.0

S延边路 合理股价在
!"#$!!!

元

中信建投证券研究所何媛媛!佘

闵华认为"市场份额的提升以及创新

业务的发展"将使广发证券的竞争力

不断提高"预计未来两年广发证券的

业绩仍将实现高于证券行业平均速

度的增长# 因此"对!延边路$"""#$%%

给予&增持'的评级"公司复牌后的合

理股价应在&'()4&&元之间(

中信建投指出"从动态市盈率角

度看"预计*''+年中信证券的净利润

约为 &)亿元 "*''+年每股收益约为

'()'元"目前动态市盈率约为,-倍)预

计广发证券*''+年净利润为$(,*)亿

元"新总股本下每股收益为'(,'元(中

信证券的大规模收购目前暂时告一

段落"收购公司带来的丰厚收益已经

并入其报表和市场对其的盈利预测

之中)而广发证券通过托管和收购而

获得河北证券!武汉证券以及第一证

券的$'多家营业部后"*''+年以后的

收入基础将大大加强"因此对其*''+

年的每股收益应给予略高于中信证

券但仍相对保守的,)倍动态市盈率"

则!延边路$广发证券%的合理股价约

在&'()'元左右(

从合理市净率的角度分析"目前

中信证券*''+年动态市净率水平约

为.倍) 假设广发上市后短期内通过

定向增发募集资金.'亿元"净资产将

达到$'亿元"我们认为广发证券上市

并剥离非证券资产及公开募集或者

定向增发补充资本后"其合理的/0应

在,(1倍以上"总市值在2++亿元以上"

则其合理的股价应在--元以上(

股票简称 股票代码 总股本 本次公开发行股份 每股净资产 上市日期

江苏宏宝
""."%$ $..!/

万股
0"""

万股
.,%!

元
$"

月
$.

日

发行价 发行市盈率 中签率 发行方式 保荐机构

-,//

元
.$,00

倍
",.-$)

网下向询价对象配售和网上资金申购定价发行相结合 东吴证券有限责任公司

主营业务 锻造类工具五金和配件五金制品的生产$销售%

财务指标
!""#

年
$%#

月
!""&

年
!'"(

年

经营能力
应收帐款周转率!次"

!,.' %,'' %,$

存货周转率!次"

.,- .,-- .,0

获利能力

每股收益!元
5

股"

+,1' +,-- +,-1

净资产收益率!

)

"

',-1 1*,/1 1!,0'

每股经营活动现金流!元
5

股"

+,1% +,#0 +,0'

偿债能力

流动比率
+,'% +,'/ +,'!

速动比率
+,0! +,0/ +,00

资产负债率!

)

"

!+,'% 0*,#0 0',--

公司实力

总资产!万元"

*-#/!,/- *#0+',*0 -'1/0,-'

净资产!万元"

1*0#%,+! 1!+/#,-' 1-!'/,'!

主营业务收入!万元"

10*-',01 #'11/,*0 #!''*,-#

主营业务利润!万元"

-*--,!0 0/%1,!! 0!-%,1'

净利润!万元"

1-01,// #-/#,#1 ##%#,!1

财务指标
!)"#

年
*+#

月
!""&

年
!""(

年

经营能力
应收帐款周转率!次"

%,0- /,0- /,#/

存货周转率!次"

-,!0 *,+- *,#0

获利能力

每股收益!元
5

股"

+,- +,01 +,*%

净资产收益率!

)

"

1#,## #+,11 #-,0#

每股经营活动现金流!元
5

股"

1,+! +,!% +,%1

偿债能力

流动比率
+,'' 1,1! 1,+/

速动比率
+,%' +,'# +,%'

资产负债率!

)

"

!%,*# !#,#* 0/,*0

公司实力

总资产!万元"

!1-0+,/% 00+'1,-% -'#/#,*#

净资产!万元"

1'/'0,#1 #+%+*,*' 1!##1,+'

主营业务收入!万元"

10#--,!/ -+'*#,+1 #/0+/,+'

主营业务利润!万元"

-11*,## 0'%*,## 0-0',0'

净利润!万元"

#*-+,%# *1!*,1# -/10,%/

股票简称 股票代码 总股本 本次公开发行股份 每股净资产 上市日期

众和股份
++#+%+ 1+/++

万股
#%++

万股
-,/'

元
1+

月
1#

日

发行价 发行市盈率 中签率 发行方式 保荐机构

/,/*

元
#-,#!

倍
+,10-)

网下向询价对象配售和网上资金申购定价发行相结合 恒泰证券有限责任公司

主营业务 中高档棉休闲服装面料的开发$生产和销售%

股市有风险 !请慎重入市 " 本版股市分析文章 !属个人观点 !仅供参考 !股民据此入市操作 !风险自担 "

!"#

!""#

年
$ %"

月
%!

日
$

星期四 股票

! &'()* !

责任编辑
3

龙跃

电话
3'-'4+,'$',5'

64789:3;<-=>>?(<@7(<A

!

交易龙虎榜
上交所公开交易信息

B#++!年&"月&&日C

深交所公开交易信息
B#++!年-'月--日D

投资评级简报

江淮汽车 估值明显偏低

上海证券谢曙光预计"江淮汽车$%''E-1%2''+!2''$年6/!分别为'()5

元和'(1'元(国内外市场相对估值比较显示"目前公司股票定价过低"即使考

虑到公司在国内行业地位不强!'+年成长性较低以及'$年轿车项目不确定

等因素"按-2倍/6以2''+年预期业绩计"公司股价定位也应在$元左右)而按

-'倍/6以2''$年预期业绩计"公司股价定位应在1元左右(因此"给予公司投

资评级为*&未来六个月内"超强大市'(

谢曙光认为"公司F/G产品结构调整正在深化"轻卡产品市场竞争

力更趋强劲( 2''%年第三季度是公司F/G产品的结构调整期( 未来数月"公

司F/G将完成产品结构和价格体系的重构*重点推出匹配2('H发动机的瑞风

新品和换代产品瑞风!$预计定价在-I4-1万元%"构造覆盖142'万元区间的

价格体系( 一旦这种重构基本完成"将对公司F/G销售规模产生显著的正面

推动作用(

同时"在日益提升的产品品质和更加成熟的营销网络的双重支撑下"公

司轻卡产品的市场竞争力进一步增强"轻卡产品销量逐月走高$2''+年5月

销量首次突破万辆%(

华胜天成 有望成为JK服务龙头

东方证券研究所吴飞表示"华胜天成$%''E-'%在未来三年内将处于快

速成长期"预计2''%42''1年6/!分别为'($L+'(5I!-(-$元"维持&增持'的评

级( +个月目标价为21(I元"相当于2''$年L'倍/6(

吴飞认为公司最大的核心竞争力有二*一是&人'"指公司主要管理层和

具有丰富行业知识经验的员工)二是公司良好的治理结构和较强的执行力(

公司善于整合延伸价值链"善于挖掘市场空隙"善于整合产业各种资源(

吴飞指出"中国的JK服务市场刚刚启动"潜力巨大(JK服务取得成功关键

有三点*一是客户关系"二是服务性价比"三是品牌形象( J0F!M/等集中在

JK服务的高端领域发展"而华胜天成!联想!神州数码!东软是未来国内JK服

务龙头的主要竞争者( 公司在JK服务领域具有较强竞争实力"有望成为龙头

之一(

吴飞认为"LN对公司的促进作用会分时期体现"对业务的正面影响将持

续I4-'年( 这种影响按照可能性大小分为两种*第一种是确定性影响"这种

确定性主要在于公司将受益于网络建设和业务开发所需的!OP服务器!JK服

务)第二种是可能性影响"这种可能性主要体现在LN对公司系统集成和软件

业务有促进作用(

!延边路 合理股价在-'(I4--元

中信建投证券研究所何媛媛!佘闵华认为"市场份额的提升以及创新业

务的发展"将使广发证券的竞争力不断提高"预计未来两年广发证券的业绩

仍将实现高于证券行业平均速度的增长( 因此"对!延边路$'''$$%%给予&增

持'的评级"公司复牌后的合理股价应在-'(I4--元之间(

中信建投指出"从动态市盈率角度看"预计2''%年中信证券的净利润约

为-I亿元"2''%年每股收益约为'(I'元"目前动态市盈率约为L-倍)预计广发

证券2''%年净利润为$(L2I亿元"新总股本下每股收益为'(L'元( 中信证券的

大规模收购目前暂时告一段落" 收购公司带来的丰厚收益已经并入其报表

和市场对其的盈利预测之中)而广发证券通过托管和收购而获得河北证券!

武汉证券以及第一证券的$'多家营业部后"2''%年以后的收入基础将大大

加强" 因此对其2''%年的每股收益应给予略高于中信证券但仍相对保守的

LI倍动态市盈率"则!延边路$广发证券%的合理股价约在-'(I'元左右(

从合理市净率的角度分析"目前中信证券2''%年动态市净率水平约为E

倍)假设广发上市后短期内通过定向增发募集资金E'亿元"净资产将达到$'

亿元" 我们认为广发证券上市并剥离非证券资产及公开募集或者定向增发

补充资本后"其合理的/0应在L(1倍以上"总市值在2%%亿元以上"则其合理

的股价应在--元以上(

中科英华 目标价5元

东方证券研究所张小嘎预计"中科英华$%''--'%2''%!2''$年每股收益

分别为'(2!'(LI元"在前期评判公司价值基础没有发生改变$石油Q互联网R

21亿元%"而铜箔与热缩业务将贡献每股价值约'(%元的情况下"调整公司目

标价位至5元"建议积极&增持'(

张小嘎指出"虽然近期原油价格出现大幅回落"在一定程度上影响了公

司的&暴利'"但并不影响对作为公司估值主要基础的油田价值的判断( 因为

前期是基于上半年I'4%'美元S桶的价格对应的交易储量价" 对其估价约2'

亿元( 事实上"从各大研究机构的研究结论看"油价均价跌破+'美元的可能

性不大(

张小嘎认为"公司参股的久游网经营渐入佳境( 继1月底获得TUV MUW4

W9AX评定的亚洲未上市企业-''强后"5月份冠名沪上知名节目 ,舞林大会-"

力图实现全新互动娱乐平台和传统娱乐平台的完美结合( 从生气勃勃的久

游网经营看"不必怀疑公司参股的股权至少值%亿元的判断(

张小嘎表示"一直被忽略的公司铜箔与热缩业务也处于增长的转折期(

铜箔在进行扩产及向下游拓展"以减缓成本压力及寻求新的盈利点)热缩虽

然在今年仍会承受成本压力" 但在引进合作伙伴后将迎来良好发展时期(

$本报记者 龙跃 整理%

中科英华 目标价
%

元

东方证券研究所张小嘎预计 "

中科英华 $%''--'%2''%!2''$年每

股收益分别为 ' (2!' (LI元 "在前期

评判公司价值基础没有发生改变

$石油Q互联网R21亿元 %"而铜箔与

热缩业务将贡献每股价值约 ' (%元

的情况下 " 调整公司目标价位至 5

元 "建议积极 &增持 '(

张小嘎指出 "虽然近期原油价

格出现大幅回落 "在一定程度上影

响了公司的 &暴利 ' " 但并不影响

对作为公司估值主要基础的油田

价值的判断 (因为前期是基于上半

年 I' 4%'美元 S桶的价格对应的交

易储量价 "对其估价约 2'亿元 ( 事

实上 "从各大研究机构的研究结论

看 "油价均价跌破 %'美元的可能性

不大 (

张小嘎认为 " 公司参股的久游

网经营渐入佳境 ( 继 1月底获得

TUV MUWW9AX评定的亚洲未上市企业

-''强后 "5月份冠名沪上知名节目

,舞林大会 -"力图实现全新互动娱

乐平台和传统娱乐平台的完美结

合 ( 从生气勃勃的久游网经营看 "

不必怀疑公司参股的股权至少值 %

亿元的判断 (

张小嘎表示"一直被忽略的公司

铜箔与热缩业务也处于增长的转折

期( 铜箔在进行扩产及向下游拓展"

以减缓成本压力及寻求新的盈利点)

热缩虽然在今年仍会承受成本压力"

但在引进合作伙伴后将迎来良好发

展时期( !本报记者 龙跃 整理"

!
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江淮汽车 估值明显偏低
上海证券谢曙光预计" 江淮汽车

$%''E-1%2''%!2''$年6/!分别为'(I5

元和'(1'元(国内外市场相对估值比较

显示"目前公司股票定价过低"即使考

虑到公司在国内行业地位不强!'%年

成长性较低以及'$年轿车项目不确定

等因素" 按-2倍/6以2''%年预期业绩

计" 公司股价定位也应在$元左右)而

按-'倍/6以2''$年预期业绩计" 公司

股价定位应在1元左右( 因此"给予公

司投资评级为*&未来六个月内" 超强

大市'(

谢曙光认为" 公司F/G产品结构

调整正在深化" 轻卡产品市场竞争力

更趋强劲 ( 2''%年第三季度是公司

F/G产品的结构调整期( 未来数月"公

司F/G将完成产品结构和价格体系的

重构*重点推出匹配2('H发动机的瑞风

新品和换代产品瑞风! $预计定价在

-I4-1万元%" 构造覆盖142'万元区间

的价格体系( 一旦这种重构基本完成"

将对公司F/G销售规模产生显著的正

面推动作用(

同时" 在日益提升的产品品质和

更加成熟的营销网络的双重支撑下"

公司轻卡产品的市场竞争力进一步增

强"轻卡产品销量逐月走高$2''%年5

月销量首次突破万辆%(

华胜天成 有望成为IT服务龙头

东方证券研究所吴飞表示" 华胜

天成$%''E-'%在未来三年内将处于快

速成长期" 预计2''%42''1年6/!分别

为'($L!'(5I!-(-$元"维持&增持'的评

级(%个月目标价为21(I元"相当于2''$

年L'倍/6(

吴飞认为公司最大的核心竞争力

有二*一是&人'"指公司主要管理层和

具有丰富行业知识经验的员工) 二是

公司良好的治理结构和较强的执行

力( 公司善于整合延伸价值链"善于挖

掘市场空隙"善于整合产业各种资源(

吴飞指出" 中国的JK服务市场刚

刚启动"潜力巨大( JK服务取得成功关

键有三点*一是客户关系"二是服务性

价比"三是品牌形象( J0F!M/等集中

在JK服务的高端领域发展" 而华胜天

成!联想!神州数码!东软是未来国内

JK服务龙头的主要竞争者(公司在JK服

务领域具有较强竞争实力" 有望成为

龙头之一(

吴飞认为"LN对公司的促进作用

会分时期体现" 对业务的正面影响将

持续I4-'年( 这种影响按照可能性大

小分为两种*第一种是确定性影响"这

种确定性主要在于公司将受益于网络

建设和业务开发所需的!OP服务器!JK

服务)第二种是可能性影响"这种可能

性主要体现在LN对公司系统集成和软

件业务有促进作用(
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新股定位

众和股份定价预测

点评*众和股份$''2'$'%主营中高

档棉休闲服装面料的开发+生产和销售"

产品定位于进口替代和自营出口( 公司

被福建省经济贸易委员会评为2''24

2''E年度和2''I42''$年度 &福建省百

家重点企业')2''%年-月"公司被福建省

企业评价中心+ 福建省企业评价协会评

为&2''I年福建省民营企业L''强'$排名

第%1位%(

公司主要下游客户包括众多知名

品牌*如七匹狼+雅戈尔+艾格+庄吉+才

子+九牧王等( 2''%年"公司被国际顶级

服装品牌 HUY9 !ZW8[;;+M8XX8W <:@Z\9AX

JA<(+H@[9; T8]\U:等运营商认定为核心

供应商(

公司拥有多项非专利核心技术"如

纯棉高支高密面料生产工艺+ 纯棉织物

丝绸化整理+ 生物酶处理技术+ 复合工

艺+涂层技术+纯棉织物的仿毛呢整理+

大豆蛋白纤维染整工艺等技术( 这些技

术在国内仅有少数同行厂家掌握(比如"

纯棉高支高密面料产品是行业内公认生

产难度较大的品种之一" 该产品在生产

过程中极易起皱"而且很难消除"目前国

内能够正常批量生产该类产品的服装面

料厂商为数不多(另外"公司通过对生产

工艺的改进+生产设备的优化组合"成功

开发出的高支高密纯棉系列产品得到众

多客户认可(公司现有I条平幅染色生产

线及各种特殊工艺整理配套设备" 主要

设备均达到国际先进水平(

公司目前拥有E'''万米产能" 以自

营面料为主"占比超过1')"加工比例较

低"不足2')(产品主要有-2大系列2'''

多个品种" 其中高级纯棉系列为公司的

主营产品"其产量占总产量的I')左右"

产品主要提供给服装品牌制造商( 近两

年受产能限制"公司自营业务增长受限"

但自营业务毛利率的增长支撑了公司利

润的增长(未来随着新增产能的投产"公

司主营业务收入及利润将会有一个比较

大的增长( 公司无论在毛利率水平还是

在净资产收益水平方面均高于其他同

行"&研发&生产&营销'的盈利模式体现

出公司较强的核心竞争能力(

在财务指标方面" 公司流动比率不

高"主要原因是公司融资渠道较为单一"

公司生产和发展的资金主要依赖于银行

借款(随着经营规模的扩大"2''L年度以

来技改投资力度的加大" 以及2''L年度

对控股子公司众和纺织建设工程的前期

投入"影响到公司流动资产+流动负债的

结构( 相对而言" 公司速动比率较为理

想"从这一角度来看"公司具有较好的短

期偿债能力( 随着本次股票成功发行募

集资金的到位" 公司的资本实力将大为

增强"资产负债结构将得到明显改善"偿

债能力将进一步增强(

公司募集资金主要投向为* 高档服

装面料开发及印染后整理设备引进项

目+国家级企业技术中心建设项目+中高

档休闲面料织造建设项目( 这三个项目

达产后" 公司将具备年产#%''万米印染

布和年产21''万米无梭织坯布的生产能

力"公司的整体盈利水平将大幅提高(

从国内可比上市公司角度考察 "

2''%年国内同类上市公司的平均市盈率

大约在-I(L#倍(众和股份目前虽然规模

较小"但运营模式比较领先"毛利率远高

于行业平均水平" 未来业绩也将保持高

速增长" 我们认为估值应不低于国内可

比公司平均水平(

考虑到新股溢价以及流通盘相对袖

珍等因素" 我们认为公司上市首日的市

盈率应在2I4L'倍附近" 预计公司2''%

年6/!为'(I2元"则上市首日股价波动区

间应在-L4-I(%元之间" 对应涨幅约为

I'4#I)( !上海天力 张积椿"

均值区间!

-2(%14-E(I'

元

极限区间!

--(224-I(5-

元

定价上限!元" 定价下限!元" 机构 分析师 主要理由

1#,%+ 11,0+

平安证券 罗晓鸣
目前中小板纺织服装股的平均市盈率在

-+

倍左右%

10,!+ 1-,++

上海天力 张积椿

1*,-+ 1*,-+

江苏天鼎 秦洪
预计公司在未来两年内业绩将出现高速

增长%

10,++ 1-,++

中国科技证券 李茂俊
研发$ 生产和销售的一体化经营体系给

公司带来一定竞争优势%

1#,%0 11,##

银河证券 陈健
预期

+!

$

+%

年
678

为
+,0$

元和
+,!!

元&合理

市盈率应在
..4.0

倍%

$*,0+ $.,++

上海证券 蔡钧毅

公司竞争优势表现为
9:;

盈利模式$技

术优势和区域优势& 毛利率远高于行业

平均水平%

10,0+ 1-,++

国盛证券 付绍云 印染行业龙头企业&盈利能力相对较强%

1*,.+ 1.,/+

中原证券 张冬云
国内规模最大印染企业之一& 上市初期

有望获得一定溢价%

东方证券 莫光亮

10,'1 1-,.!

国金证券 张斌 根据相似公司比较以及
:<=

估值%

众和股份发行基本情况

众和股份财务指标一览

定价上限!元" 定价下限!元" 机构 分析师 主要理由

!,1+ 0,0+

平安证券 罗晓鸣 参考中小板平均
-0

倍左右的市盈率水平%

!,*+ 0,!+

上海天力 张积椿
技术实力和工艺装备处于国内领先地位&

具有一定竞争力%

!,** 0,#'

江苏天鼎 秦洪

!,++ 0,0+

中国科技证券 李茂俊 所处行业竞争较为充分&成长性一般%

0,#' -,'1

银河证券 陈健
预期

+!

$

+%

年
678

为
+,#-

元和
+,-+

元& 合理

市盈率应在
1%4#-

倍%

!,++ *,/+

上海证券 蔡钧毅

公司近
-

年主营业务毛利率基本保持稳定&

在同类上市公司中处于中等水平% 发行价

格较低%

!,%+ 0,%+

国盛证券 付绍云 规模较大的五金制品企业&但成长性一般%

%,-+ !,#+

中原证券 张冬云

五金行业属劳动密集型产业& 进入壁垒不

高且市场竞争激烈& 未来盈利难以实现跨

越式增长%

东方证券 莫光亮

!,1% *,!#

东方证券 张清华
预计

#++!4#++/

年
678

为
+,#*

$

+,-1

$

+,*+

元&

76

应在
104#+

倍%

江苏宏宝发行基本情况

江苏宏宝财务指标一览

8

延边路!

+++%%!

"

偏离值#

3','#>

成交金额#

-0/

万元

买入金额最大的前
0

名
买入金额

!元"

卖出金额

!元"

国泰君安 上海江苏路
1%%*+++ +

建银投资 武汉台北路
%0!!11 +

建银投资 天津河北大街
%#%-*+ +

建银投资 武汉徐东路
1!0/!' +

建银投资 天津南京路
//%++ +

卖出金额最大的前
0

名
买入金额

!元"

卖出金额

!元"

华泰证券 常州和平南路
+ !+0/#1

招商证券 深圳振华路
+ *%#%%1

中信证券 广州天河北路
+ *++'#*

东北证券 三席
+ ##1*!!,1!

泰阳证券 长沙留芳岭
+ 1-'#0'

8

大水!

+++!%-

"

偏离值#

3',1'>

成交金额#

#---

万元

买入金额最大的前
0

名
买入金额

!元"

卖出金额

!元"

德邦证券 上海志丹路
#1'%+'* *1'!%/

国信证券 深圳红荔路
#1#1*%!,-! +

中银国际 大连黄河路
'+*/1+,# +

远东证券 上海金桥路
/''0'% #*!++

宏源证券 深圳莲花路
//1%#- +

卖出金额最大的前
0

名
买入金额

!元"

卖出金额

!元"

中山证券 海城北顺城路
+ 1*-'%+1

招商证券 深圳振华路
!/1*/-,!0 1#*-*'',1%

广发证券 广州农林下路
/%%++ 1+%%#01

申银万国 上海广东路
+ '*0*-*

国泰君安 深圳人民南路
-!+-*+ *!+#**

航天科技!

+++'+1

"

偏离值#

3/,0%>

成交金额#

'/+%

万元

买入金额最大的前
0

名
买入金额

!元"

卖出金额

!元"

建银投资 武汉台北路
-*-#+%#,!0 -'/+

国元证券 上海虹桥路
--0-+!!,-1 !/!!#'

国信证券 深圳红岭中路
-+!!0**,-/ -/*#!*#,0/

招商证券 广州天河北路
1//*%/!,/- /#1+

东方证券 广州海联路
1/+##0+,/ +

卖出金额最大的前
0

名
买入金额

!元"

卖出金额

!元"

国信证券 深圳红岭中路
-+!!0**,-/ -/*#!*#,0/

银河证券 昆明人民中路
!11# 1*-1!-1,'/

招商证券 深圳振华路
11/''0',! 1--'!-0,%*

国联证券 无锡人民东路
#-#''1,*/ '#*11+,*0

亚洲证券 上海安龙路
#1+*%*,/# '1/*0%

德豪润达!

++#++0

"

偏离值#

3',+#>

成交金额#

#+*#

万元

买入金额最大的前
0

名
买入金额

!元"

卖出金额

!元"

机构专用
##'*'//,/* +

国信证券 深圳红岭中路
11'#1+1,-1 %/-0%!,1/

杭州建国中路
%**-1#,+* +

平安证券 深圳商报路
!/!*!%,0 +

国泰君安 东莞体育路
00*+++ #--*-1,!

卖出金额最大的前
0

名
买入金额

!元"

卖出金额

!元"

国信证券 深圳红岭中路
11'#1+1,-1 %/-0%!,1/

银河证券 北京学院南路
-'+%/ !'%!+!,#

太平洋证券 昆明金碧路
+ *0!1%0,*/

银河证券 深圳罗湖
+ --0/1+

国信证券 义乌稠州北路
+ -1%0**

江苏宏宝定价预测

点评 *江苏宏宝 $''2'#-%主导产

品为工具五金制品以及配件五金制

品( 其中"工具五金制品主要供应国外

市场"以贴牌生产为主)配件五金制品

主要供应国内市场(

从全球五金行业发展看" 由于竞

争激烈"毛利率低"且竞争优势要素以

劳动力成本为核心" 近年来中低端五

金类产品的生产不断向我国转移( 经

过十几年的积累和稳步提高" 我国五

金行业的市场容量以每年-I^的增长

速度平稳发展" 目前年总产值已经达

到2I''亿元( 同时"出口也有望保持每

年-I^的增长(

但不可忽视的是" 目前我国五金

行业的特点是*虽然行业容量巨大"但

生产企业也极多"行业集中度低"前五

名五金制造厂商占行业份额只有

2(I^(这就加大了行业内的竞争"使得

出口业务出现压价竞争的现象" 降低

了行业内优势企业的议价能力( 不过"

随着国家产业政策引导等因素" 近两

年通过优胜劣汰以及市场化购并 "行

业的集中度有所提升" 这为江苏宏宝

等优势企业做大做强提供了极佳的市

场氛围(

在长期发展过程中" 江苏宏宝注

重技术的投入与积累" 形成了较强的

技术优势( 目前拥有自主知识产权E%

项" 技术实力和工艺装备处于国内领

选地位" 公司工具五金制品严格按照

美国_P!J和德国`JP标准生产( 2''%年

应国家标准化中心的要求" 公司正在

制定钳类产品的国家标准(

当然" 江苏宏宝的看点更在于劳

动力成本优势( 这也符合五金行业的

特点" 正是劳动力成本优势使得我国

成为全球中低端五金产品产能转移的

目的地( 2''L年"公司全年平均劳动生

产率达到-E(E万元S人" 是国内行业平

均劳动生产率的2(E倍)2''%年上半年"

公司平均劳动生产率为1(LE万元S人(

不过" 对于二级市场定位来说"公

司经营的历史纪录以及当前的竞争优

势"只是估值时所考虑的一个方面)另一

个方面是未来的成长预期(就此点来说"

江苏宏宝主要有以下两个成长亮点*

一是原料成本降低的成长亮点 (

公司主营业务成本最主要的构成是原

材料成本" 其中钢材占生产成本的比

重大约为E'^(钢材价格每变动-^"对

主营业务成本的影响为'(E^( 国内钢

材市场整体呈现供大于求的格局 "预

计未来几年钢价会维持在低位" 而公

司的盈利能力将因此得到提高(

二是连杆业务的增长预期( 公司

的内燃机连杆毛坯国内市场占有率为

-'^以上" 其中单缸柴油机连杆毛坯

占据了%'^以上的市场份额( 单缸柴

油机连杆毛坯属于比较低端的产品 "

公司因此着手进行单缸产品向多缸产

品的转换" 目前已经基本具备了成形

的技术与生产条件" 最近公司在这方

面的技术已经通过了国际汽车行业

K!-%5的认证( 预计随着公司连杆业务

生产技术水平的提升" 以及汽车行业

的稳定增长" 公司将继续扩大在连杆

市场的份额" 这赋予了公司较高的成

长预期(

目前" 与江苏宏宝同属五金类且

具有较高可比性的个股是山东威达 (

行业分析师预计山东威达2''%年每股

收益有望达到'(2I元"目前动态市盈率

为2-倍) 而江苏宏宝的成长点相对清

晰"可赋予2L倍的市盈率( 根据行业分

析师的推测"江苏宏宝2''%+2''#年的

每股收益有望达到'(2L+'(21元" 故该

股上市首日合理定价有望在I(254%(EE

元之间( !江苏天鼎 秦洪"

均值区间!

I(2E4%(2#

元

极限区间!

L(5-4#(L'

元

!

交易龙虎榜点评

游资推动热点轮转

东方证券研究所 夏锐鹏

周三"沪深股市涨跌互见"成交萎

缩明显( 中低价股+上海本地股+部分

中小企业板个股表现活跃" 但前期涨

势强劲的LN概念股等有明显回落( 在

游资主导市场的背景下" 热点快速轮

动的特征十分鲜明(

两市上涨个股虽比下跌个股少"

但涨幅在#^以上的个股仍达L-只"其

中有-%只非!K股报收涨停"这表明市

场震荡仍属强势范畴( 但热点的集中

度相对逊色" 除上海本地股+ 中小企

业板个股相对活跃外" 其他个股多不

具备明显的板块特征" 市场观望心态

占据上风(

从上榜营业部看" 游资主导的特

征十分明显 ( 国信证券深圳红岭中

路+ 天一证券宁波解放南路等著名的

&游资俱乐部'频频现身"但方向性相

对模糊( 其既出现在成商集团+ 澳柯

玛等强势上涨个股的主要卖出方中"

也出现在中国嘉陵等大涨个股的买+

卖两个方向上" 且以卖出的量略占上

风( 而在其他的强势个股中" 主流资

金的席位也并未现身" 这表明目前支

撑市场的既非主流资金" 也非著名的

&游资俱乐部'资金"而以其他非主流

机构的资金为主( 我们认为" 这与私

募基金快速发展的现实有重大关联(

此类资金在基本面较好个股已得到充

分挖掘的背景下" 更偏重于对概念和

题材的炒作" 但基本面的不匹配使其

持股周期相对较短" 这也是目前市场

热点不断但持续性相对有限的重要原

因(

"大水!###$%&"#受益于奥运经

济" 公司未来发展令人期待" 这是其

吸引游资的重要原因# 该股近一年来

始终在低位震荡" 但筹码分布显示"

其具备中线进一步表现的空间#

澳柯玛!$'#(()"#公司即将进行

的重大资产重组" 使其基本面出现转

机的可能性增大# 近一年多的低位震

荡" 使该股底部呈现筹码单峰密集状

态"支持中线走强#
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