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打新优选汉德信息

□

柏睿

下周市场共安排

14

只新股发行，分别是

1

月

24

日（周一）的汉得信息（

300170

）、东富

龙（

300171

）、中电环保（

300172

）、松德股份

（

300173

）和元力股份（

300174

）等

5

只创业板

新股，

1

月

25

日（周二）的东方铁塔（

002545

）、

新联电子（

002546

）等

2

只中小板新股，广电

电气（

601616

）、星宇股份（

601799

）等

2

只主

板股票，

1

月

27

日 （周四） 的朗源股份

（

300175

）、 鸿特精密 （

300176

）、 中海达

（

300177

）、 腾邦国际 （

300178

） 和四方达

（

300179

）等

5

只创业板新股。

从基本面看， 这

14

只新股在技术资质、

客户资源、题材等方面各具特色。 综合分析，

并结合估值预期，建议申购汉德信息。

汉德信息是国内成立最早、 规模最大、

经验最丰富的

IT

咨询服务公司， 公司以高端

ERP

实施服务为核心， 为企业客户提供专业

化的

IT

咨询服务， 帮助客户以信息技术为手

段提升管理效率， 已成功为近

500

家来自于

不同行业的企业提供

ERP

实施及服务。

东富龙专注于医用冻干系统的行业

发展，为制药企业提供专业化、个性化、定

制化的冻干系统解决方案，是国内最大的

冻干机设备制造商，产销售量居国内行业

首位。

中电环保是国内最具竞争力的工业水

处理企业之一，主要为火电、核电、石化、煤

化工、冶金等行业的大型工业项目提供工业

水处理系统解决方案、水处理设备系统集成

及工程承包业务，主要核心产品为凝结水精

处理、给水处理、废污水处理及中水回用等

工业水处理系统设备。

松德股份主要从事凹版印刷机及其成

套设备的研发、生产及销售，是一家在国内

处于领先地位的凹版印刷机及其成套设备

供应商。

元力股份主要从事木质活性炭的研发、

生产和销售，是目前国内规模最大、技术水

平最高、自主创新能力最强的木质活性炭龙

头企业。

东方铁塔主营钢结构 （电厂钢结构、石

化钢结构、民用建筑钢结构）和铁塔类产品

（输电线路铁塔、广播电视塔、通信塔）研发、

设计、生产、销售和安装，核心产品电厂钢结

构、广播电视塔居行业龙头地位，输电线路

铁塔市场份额位居行业前列。

新联电子主要从事用电信息采集系统

的软、硬件研发、生产、销售及服务，是国内

最早进入用电信息采集领域的企业之一，也

是目前国内为数不多的能够提供用电信息

采集系统从主站软件、

230M

无线组网、 终端

采集设备到电能计量设备的全系列产品和

解决方案的厂家之一。

广电电子是以高低压成套设备及元器

件产品的生产和销售为主营业务的公司，是

国内知名的电气设备供应商。

星宇股份专注于汽车 （主要是乘用车）

灯具的研发、设计、制造和销售，是我国主要

的汽车灯具总成制造商和设计方案提供商

之一，产品主要包括汽车前照灯、后组合灯、

雾灯、制动灯、转向灯等。

朗源股份主营鲜果和干果种植管理、加

工、仓储及销售，主要产品为新鲜苹果和葡

萄干，目前公司苹果及葡萄干出口量在国内

同类型企业中排名第一。

鸿特精密主营开发、生产和销售用于汽

车发动机、变速箱及底盘制造的铝合金精密

压铸件及其总成，是众多世界知名汽车厂家

的一级供应商。

中海达是专业从事高精度卫星导航定

位系统（

GNSS

）软硬件产品的研发、生产、销

售，提供基于高精度

GNSS

技术系统工程解决

方案及相关服务的企业，是国内最具实力的

GNSS

龙头企业之一。

腾邦国际以航空客运销售代理业务为

主，并提供酒店预订、商旅管理和旅游度假

等服务的综合商旅服务提供商，同时也是国

内最大的航空客运销售代理企业之一。

四方达是中国唯一的乃至世界为数不

多的生产线齐全， 产品达到国际水平的

PCD

制造商，是天然钻石及硬质合金的理想替代

工具材料。

从成长性看， 广电电气和中海达的业

绩连续两年均超过

30%

东方铁塔、广电电气

和朗源股份

2009

年的业绩增速均在

50%

以

上， 东方铁塔的业绩增速更是由

2008

年的

10.7%

飞跃至

2009

年的

132.24%

。 而四方达、

元力股份的业绩增速

2009

年则大幅放缓。

就毛利率而言，

14

只新股中腾邦国际的

毛利率最高，在

82%

以上，四方达的毛利率次

之，朗源股份的毛利率最低，为

21.95%

。

高成长对决高估值

小盘股有望逐步企稳

□

本报记者 王辉 上海报道

在货币政策超预期紧缩、 新股上

市频频破发等多项利空打压下，本周

A

股市场继续选择向下寻找支撑， 沪深

主要股指均录得近两个月以来的最大

单周跌幅。作为前期的高估值板块，中

小板与创业板市场更是大幅度下挫。

分析人士表示，在经济基本面依旧

向好的大背景下，货币超预期紧缩对市

场的负面影响短期内可能还将持续，但

主要股指进一步下行的空间或将较为

有限。 而在小盘成长股方面，经过近几

周的系统性风险集中释放后，未来一段

时间有望逐步企稳。 与此同时，从一些

成长型上市公司已披露年报来看，小盘

股的成长性不错，未来小盘股高成长与

市场估值回归之间的博弈还将延续。

成长股遭遇寒冷一周

由于央行上周末意外宣布再度上

调法定存款准备金率， 前期已经表现

羸弱的

A

股市场，本周继续遭受货币紧

缩的强烈冲击。 本周沪深股市主要股

指均出现较大幅度下跌， 而中小板与

创业板市场的跌势尤其剧烈。

截至本周五（

21

日）收盘，上证综指

本周下跌

2.72%

， 深证成指本周下跌

5.32%

。而本周深市表现大大弱于沪市的

主要原因， 就在于中小板与创业板市场

的剧烈下挫。 本周中小板指数全周大跌

5.19%

至

6101.09

点，周中最低点距离

6000

点整数关口仅一步之遥； 创业板指数大

跌

4.02%

至

1024.51

点，已接近该指数上市

时

1000

点的基准点位。 成交均出现缩量

迹象， 中小板市场与创业板市场全周的

成交金额均较前一周萎缩约一成。

个股方面，小盘成长股本周的跌势

则显得更为突出。

WIND

数据显示，本周

中小板市场

532

只 （扣除停牌个股及本

周上市新股，下同）个股中，有多达

458

只个股下跌，占比近九成；其中跌幅在

10%

以上的个股达

53

只，占比近一成。其

中跌幅前三的东方锆业（

002167

）、精华

制药（

002349

）、莱茵生物（

002166

）全周

分别下跌

20.67%

、

17.14%

和

16.24%

。

本周创业板市场

162

只个股中，有

多达

141

只个股下跌，占比同样接近九

成； 其中跌幅在

10%

以上的个股达

20

只。 以算术平均涨跌幅计算，

162

只个

股本周平均下跌

5.28%

。其中跌幅前三

的华星创业 （

300025

）、 世纪瑞尔

（

300150

）、赛为智能（

300044

）本周分

别大跌

15.22%

、

14.95%

和

14.61%

。

与此同时， 本周市场再度出现的

破发潮，进一步显示当前市场的弱势。

统计显示，

2011

年以来，两市共计有

21

只新股登陆

A

股， 其中有

9

只上市首日

便出现破发，占比达四成以上。

成长与估值博弈将延续

A

股市场自

2010

年

12

月中旬以来，

就在货币紧缩、通胀高企等多重负面因

素打压下，逐步向下寻找支撑。 在此过

程中， 前期整体过分炒高的小盘成长

股，则持续成为下跌的重灾区。 在市场

整体估值水平向稳健估值区间回归的

过程中，高估值压倒高成长，促使成长

股整体持续下行， 系统性风险集中释

放。 而从目前宏观经济整体的外围环

境，以及

2010

年中小板、创业板的整体

业绩表现来看，成长股高估值与高成长

之间的博弈未来还将延续，对后市成长

股的整体表现将产生至关重要的影响。

本周

2010

年宏观经济数据出笼，

中国经济在国内外形势极为复杂的

2010

年，依然实现了经济的高速增长。

天相投顾认为，

2010

年

GDP

超预期反

弹，投资者不应对通胀形势过于悲观，

2011

年宏观经济整体向好的趋势仍将

延续。此外，四季度工业增加值增速和

投资增速均出现回落， 尤其是投资的

实际增速已经落入偏冷区间， 表明经

济结构正向更为合理的方向调整。

在此背景下， 处于多数战略新兴

产业的小盘成长股而言， 外围经济环

境的积极向好与宏观经济的逐步转

型， 仍将为部分新兴产业的优质成长

型上市公司带来积极提振。另一方面，

根据已公布的部分中小板、 创业板上

市公司

2010

年业绩预报表现来看，多

数优质公司依然没有辜负投资者的期

待，其业绩的高成长性依然得以体现。

天相投顾等机构认为， 在小盘股系统

性风险逐步释放之后， 未来成长股高

估值与高成长之间的博弈未来还将延

续， 小盘成长股整体大幅下行的空间

将较为有限。

后市谨慎乐观

在经过本周空方力量的集中宣泄

后， 尽管各方对于市场后期运行分歧

较大， 但多家研究机构对于后市仍持

相对乐观的态度。 而小盘成长股尽管

近几周表现疲弱， 但在系统性风险逐

步释放之后，整体有望逐步企稳。 在年

报行情以及相关产业政策提振下，成

长股板块也有望走出结构性行情。

南京证券认为， 从本周市场运行

来看， 货币政策紧缩的累积效应似乎

已经开始发挥作用， 其对市场资金面

的影响仍值得进一步关注。另一方面，

在股指部分回补缺口之后，

2010

年三

季度初沪综指的跳空缺口

2670

点附近

的技术性支撑仍然较为坚实， 目前市

场的较低估值也依旧有较大的支撑力

度。 不过，考虑到目前市场加息预期依

旧强烈， 股指进一步反弹的空间将有

限。 总体而言， 市场仍在弱势格局之

中， 投资者逢低可继续关注优质小盘

成长股的结构性机会， 股指冲高时则

应适当降低仓位。

长江证券分析师邓二勇则表示，

短期市场依然面临较大波动， 但基于

实体需求的支撑， 投资者不宜对市场

过度悲观， 后期股指持续性下跌的空

间有限。 在短期制约因素消除后，修复

性行情值得期待。 在阶段性机会上，长

江证券表示， 相对看好通胀环比下滑

信号显现后的市场机会。

板块方面，邓二勇表示，在通胀后

期，蓝筹股会取得明显的超额收益。 前

面两轮通胀周期如此，当前市场也正在

向这一趋势演化。 与之相对应，在风格

配置上，虽然一些优质上市公司仍体现

出较好的成长性， 但其中低流动性、高

估值的小盘股，投资者仍要尽量回避。

知名民间投资人士首山认为，尽管

近期市场利空频频，但在

A

股市场探至

2650

点一线的时刻，投资者不应对后市

过分恐慌或悲观， 市场仍有望在前期

2650

点附近的跳空缺口形成重要的阶

段底部。 而在投资机会的把握上，首山

建议投资者要选择有确定性成长、确定

性价值低估的品种，逢低布局。

2010PE

掘金消费制造

□

本报记者 廖维

ChinaVenture

投中集团发布的 《

2010

年

中国创业投资及私募股权投资市场统计分析

报告》显示，

2010

年中国私募股权投资 （简称

“

PE

投资”）市场投资案例数量出现爆发式增

长，超过了

2007

年的历史高位，投资规模继续

呈增长趋势，消费品、制造业、金融等传统行业

受到

PE

热捧，中资基金投资案例数量再次超越

外资。

375起案例创历史新高

据

ChinaVenture

投中集团统计显示，

2010

年全年披露

PE

投资案例

375

起，投资总额

196.13

亿美元， 相比

2009

年分别上升

114.0%

和

16.1%

，无论披露投资案例数量还是投资金

额，均达到历史最高。

2010

年平均单笔投资金

额为

5230

万美元， 相比

2009

年下降

33.7%

，接

近历史最低位。

2010

年中国

PE

投资市场披露融资金额

最大的企业是双汇发展（

000895 .SZ

），其次

为中金公司的股权转让交易， 排名第三的

是黑石集团牵头的财团投资中国农产品市

场运营商寿光农产品物流园，交易金额在

6

亿美元左右。

消费成PE投资热点

2010

年中国

PE

投资共涉及

20

个行业，其

中，制造业、能源及医疗健康行业分别披露案

例

102

起、

40

起和

33

起，为全年披露投资案例数

量最多的三个行业。 加上紧随其后的金融、农

林牧渔及食品饮料， 可以看出，

PE

投资仍主要

关注于传统行业。

融资金额方面，食品饮料行业融资总额

最高， 达

33.73

亿美元， 占年度创投总额的

17%

。物流行业投资除了上文提到的寿光农

产品物流园投资案例外，还有多起铁路、港

口等物流基础设施建设引入

PE

投资， 投资

规模也较为突出。

总体来看，传统行业依然是

PE

投资关

注的重点，尤其是食品饮料、医疗健康等

消费相关行业成为投资热点，显示出投资

者对中国消费市场潜力的良好预期。 物流

行业受到

PE

关注， 则主要源于政策引导，

政府在出台物流产业振兴规划的同时，也

为相关基础设施建设提供了良好的政策

环境。 金融业受到关注，则主要缘于其稳

定的盈利前景，并且，在众多大型金融机

构实现上市之后，城商行、担保、融资租

赁、高端理财等细分行业的领先企业也迎

来新一轮上市潮， 因此，

PE

机构具有较强

的投资意愿。

成长型投资占据主流

以

2010

年

PE

投资的资金来源分析，币

种以人民币为主的中资基金投资案例为

237

起，投资总额为

80.51

亿美元，分别占比

63.3%

和

41.1%

。 中资基金投资案例数量自

2009

年起超越外资基金， 成为中国

PE

投资

市场上的主流，但在投资规模方面，外资投

资规模仍占据半数以上。 但以近几年投资

趋势来看， 中资投资规模超越外资已是必

然趋势。

以中国

PE

投资市场投资类型来看，成

长型（

Growth

）投资披露案例

289

起，投资金

额

107.93

亿美元， 依然是

PE

投资的主流；

PIPE

投资披露案例

71

起，占比

18.9%

，但其

单笔投资规模普遍较大， 投资总额达

78.33

亿美元，占比达

39.9%

。

自

2009

年起，

PIPE

投资在

PE

投资中所

占比例有较大幅度提升， 且以投资境外上

市中国企业为主， 其主要原因在于金融危

机发生后， 上市公司股票价格下调至相对

合理的估值区间内， 部分公司估值水平甚

至低于一级市场， 且存在一定低风险的投

资机会与业务整合空间。

中西部地区吸引力渐显

以

2010

年获得

PE

投资企业的地区分

布来看，东部沿海地区仍是创投机构最为

关注的地区。投资案例数量方面，北京、上

海和江苏分别有

64

家、

35

家和

34

家企业获

得

PE

投资，占据案例数量前三甲，投资金

额最多的三个地区分别是北京、河南及山

东， 投资总额分别为

58.19

亿美元、

29.22

亿美元和

17.04

亿美元。 相比之下，中西部

地区省份因其传统行业的优势， 在吸引

PE

投资规模方面排名更高，前

10

名中有

4

个为中西部省份。而河南则主要凭借其境

内双汇发展的投资交易占据投资金额第

二名。

未来，传统行业仍将是

PE

投资机构关

注的重点， 而中西部地区所具有的能源、

资源优势对于

PE

机构而言具有很强的吸

引力。 目前，中西部地区政府部门正在加

快推进本地区私募股权投资市场的发展，

并引导着越来越多的投资机构开始进入

中西部，

PE

投资规模的地区差异， 今后将

逐渐缩小。

■

前沿扫描

1.“国寿裕丰投资连结保险” 是中国

人寿保险股份有限公司一款具有保

险保障和投资理财功能的产品。

2. 本公司每一工作日进行各投资账

户投资单位价值评估。 如需了解每

日价格， 客户可以通过中国人寿保

险股份有限公司咨询电话 95519 或

电子商务网站（www.e-chinalife.

com）查询有关信息。

3. 投资单位价格仅反映各投资账户

以往业绩，并不代表未来投资收益。

本次评估日期：2011 年 1 月 14 日至 2011 年 1 月 20 日

以上数据由中国人寿保险股份有限公司提供

“国寿裕丰投资连结保险”单位价格公告

1月 14 日

1月 17 日

1月 18 日 1月 19 日

投资账户

设立时间

账户名称

2008�年 5 月 4 日

2008 年 5 月 4 日

2008 年 5 月 4 日

2008 年 5 月 4 日

国寿稳健债券

国寿平衡增长

国寿精选价值

国寿进取股票

买入价

1.2128

1.5309

0.9750

1.6726

卖出价

1.1890

1.5009

0.9559

1.6398

买入价

1.2118

1.5132

0.9470

1.6111

卖出价

1.1880

1.4835

0.9284

1.5795

买入价

1.2111

1.5142

0.9469

1.6056

卖出价

1.1874

1.4845

0.9283

1.5741

买入价

1.2123

1.5506

0.9627

1.6389

卖出价

1.1885

1.5202

0.9438

1.6068

买入价

1.2110

1.5179

0.9381

1.5870

卖出价

1.1873

1.4881

0.9197

1.5559

1月 20 日

平安发展投资账户

平安保证收益投资账户

平安基金投资账户

平安价值增长投资账户

平安精选权益投资账户

平安货币投资账户

1月 14 日 1月 17 日

1月 18 日

1月 19 日 1月 20 日

买入价

2.8113

1.4164

3.3627

1.7401

0.8700

1.1055

卖出价

2.7562

1.3887

3.2968

1.7060

0.8529

1.0839

买入价

2.7678

1.4168

3.2769

1.7355

0.8443

1.1058

卖出价

2.7136

1.3891

3.2127

1.7015

0.8277

1.0842

买入价

2.7726

1.4169

3.2868

1.7342

0.8447

1.1059

卖出价

2.7183

1.3892

3.2224

1.7002

0.8281

1.0843

买入价

2.7997

1.4171

3.3380

1.7364

0.8583

1.1058

卖出价

2.7449

1.3894

3.2726

1.7024

0.8414

1.0842

买入价

2.7671

1.4172

3.2720

1.7324

0.8432

1.1056

卖出价

2.7129

1.3895

3.2079

1.6985

0.8266

1.0840

2000年 10 月 23 日

2001 年 4 月 30 日

2001 年 4 月 30 日

2003 年 9 月 4 日

2007年 9 月 13 日

2007年 11 月 22 日

投资账户设立时间

投资账户名称

中国平安人寿投资连结保险投资单位价格公告

下次评估日期为 2011 年 1 月 27日

本次评估日期：2011年 1 月 20 日

投资账户名称

稳健投资账户

平衡投资账户

进取投资账户

买入价

1.7507

3.0219

3.4412

卖出价

1.7164

2.9627

3.3738

投资账户设立日

2001 年 3 月 31 日

2001 年 3 月 31 日

2001 年 3 月 31 日

以上数据由中国平安人寿保险股份有限公司提供

说明：

1、平安团体退休金投资连结保险和平安汇盈人生团体投资连

结保险设稳健投资账户、平衡投资账户、进取投资账户，供投保平

安团体退休金投资连结保险和平安汇盈人生团体投资连结保险的

团体客户选择。

2、本次投资单位价格仅反映投资连结保险各投资账户以往的

投资业绩， 并不代表未来的投资收益。 客户可以通过本公司的全

国客户服务热线 95511、 中国平安保险集团网站： （http://www.

pingan.com）、客户服务柜面以及保险顾问查询相关的保单信息。

中国平安人寿保险股份有限公司

中国平安人寿投资连结保险 (团险 )投资单位价格公告

险资打新潮退 欲抄蓝筹底

（上接A01版）他坦言，

2011

年在股市上赚钱难度很

大。通胀预期强烈、政策持续

收紧、新股密集发行、中小盘

股风险持续释放等因素作用

下， 短期内市场出现较大升

幅的概率较小。“但今年机会

是肯定有的。 作为‘十二五’

开局之年， 经济增长不必担

心，信贷应该不会超紧，除非

欧美开始紧缩， 但这种可能

性非常小。 当通胀和资金面

压力减小， 政策由压通胀向

稳增长切换时， 市场就有机

会。如果波段把握准确，就能

换来大收益。 ”

“

2011

年市场机会是跌

出来的。 ”有市场人士分析，

“目前中小盘杀跌动能已衰

减， 下一步很可能是大盘股

放量下跌带动指数继续下

探， 将去年

10

月份的跳空缺

口补上。 如果市场如此演绎

的话， 那阶段性的机会就到

来了。 ”

在央行信贷持续收紧的

背景下， 基于对市场缺钱的

判断， 保险机构阵营中的悲

观声音也在增强。 之前曾乐

观看待

2011

年行情的某中型

险资机构人士开始变得不自

信，“今年上半年行情估计和

去年一样， 没有爆发的系统

性机会。策略上，若遇到反弹

就卖，超跌了就买。估计挣不

了太多。 ”

彭文生：通胀或将见顶

（上接A01版）还有人

提出，宽松的货币政策将有

利于相对价格调整，增加农

民收入、 提高劳动力工资，

对此政府应该更为宽容。

这些观点只有在整体通

胀水平较低的情况下才合

理。高通胀有其自身的代价，

对低收入群体的影响尤其明

显。 如果整体通胀水平已经

高企， 强调提高政策容忍度

将会增强通胀预期和通胀压

力， 通胀的成本将超过相对

价格调整所带来的收益。

提高政策容忍度还可能

意味着货币条件对资产价格

而言过于宽松， 助长资产价

格， 特别是房地产价格的泡

沫风险， 这是未来几年最主

要的宏观风险。

中国证券报记者： 我国

合适的通胀率应是多高？

彭文生： 这个问题很难

回答。 决策者并不希望看到

通胀处于极低的水平， 这意

味着通缩的风险。一般而言，

在经济结构没有大改变的情

况下， 历史平均通胀水平可

以作为参考， 超出历史趋势

就应该引起警惕。 过去十年

间，我国通胀率平均为

1.8%

，

经济增速平均为

10.3%

。考虑

到资源价格改革的因素，我

认为

3%-4%

的通胀率是合

适的。

通胀见顶为期不远

中国证券报记者：如

何看待

2011

年经济及政策

走势？

彭文生：与食品

CPI

较为

一致的商务部农产品价格指

数在连续数周回落后， 近期

又开始反弹， 可能部分反映

春节的季节性需求上升及天

气影响。今年

1

月

-2

月份通胀

可能反弹至

5.5%

左右。 但随

着货币政策紧缩效果显现，

通胀可能即将见顶。

统计

2003

年至

2004

年、

2007

年至

2008

年两次通胀上

行周期发现， 他们分别持续

13

个月和

19

个月， 而本轮通

胀上行周期已历时

16

个月。

前述两轮周期的通胀都在

M1

增速触顶后

5

至

6

个月见

到通胀顶点，本轮通胀中

M1

增速在

2010

年

1

月升至

39%

的高位后，

11

月已经大幅回

落到

22.1%

。

宏观经济方面， 预计今

年经济增速为

9.5%

， 通胀前

高后低，平均

4.5%

。我们预计

央行

2011

年上半年会加息两

次，第一次发生在

2

月份的可

能性较大。 人民币升值在控

制输入型通胀方面将发挥积

极作用。


