
海南橡胶（

６０１１１８

）

偏离值：

＋１０．１２％

成交金额：

５８３７０．３５

万元

买入营业部名称 买入金额（元）

国金证券 上海中山南路

５１３２０１４３．４６

中信证券 北京张自忠路

３３５７０７０３．２０

中信证券 杭州延安路

１６２１３９３８．００

中信证券 杭州四季路

１６０４８３６７．００

中信证券 深圳福华一路

１３６５６２７４．４２

卖出营业部名称 卖出金额（元）

招商证券 成都西一环路

４２９８８６８１．００

宏源证券 杭州体育场路

８５２６７６３．３１

机构专用

７８５００２７．６３

华泰证券 无锡苏锡路

７２０２３５９．００

华泰证券 总部

５７２４９５４．００

科达股份（

６００９８６

）

偏离值：

＋１０．１１％

成交金额：

３５５３．３８

万元

买入营业部名称 买入金额（元）

湘财证券 上海金沙江路

５９７３９７６．８８

东方证券 上海新川路

５８６１２１２．００

东方证券 上海张杨路

５８４２２３６．００

安信证券 上海世纪大道

５７９８９４７．００

华泰证券 上海陆家嘴东路

５６３３５００．００

卖出营业部名称 卖出金额（元）

恒泰证券 北京东三环中路

３５５８０００．００

国都证券 杭州延安路

１１１５４３３．００

齐鲁证券 洛阳南昌路

６８６１０１．００

华龙证券 兰州民主西路

６４８１４９．００

齐鲁证券 东营济南路

５３４８８６．００

景谷林业（

６００２６５

）

偏离值：

＋１０．０９％

成交金额：

５８８６．９６

万元

买入营业部名称 买入金额（元）

华泰证券 武汉西马路

１２３８２９５１．４０

国信证券 武汉沿江大道

８４３７５４３．３５

华创证券 贵阳金阳大道

３０９７３１８．６５

财通证券 绍兴县柯桥湖西路

１４４３２２１．００

中银国际 上海欧阳路

１３４１４５５．７６

卖出营业部名称 卖出金额（元）

海通证券 营口辽河大街

１７９５９９０．１９

国信证券 北京平安大街

１７３２２７４．００

东吴证券 常熟阜湖路

１６６２８５３．３７

宏源证券 重庆华一路

１５５２９８８．５７

海通证券 许昌建设路

１１５６１６８．４２

珠海中富（

０００６５９

）

偏离值：

＋１０．１８％

成交金额：

５４３７１

万元

买入金额最大的前

５

名 买入金额（元） 卖出金额（元）

华泰证券 成都南一环路

３０４３６８８２．８４ ２６３８０．００

光大证券 上海世纪大道

１８１８３０４９．６２ ７９９２１７．８０

银河证券 宁波翠柏路

１３３５２９３２．００ ６６１５．００

中信证券 杭州延安路

１３２３００００．００ ３１７５２．００

国际金融 上海淮海中路

１３２３００００．００ ０．００

卖出金额最大的前

５

名 买入金额（元） 卖出金额（元）

机构专用

０．００ ２６０８９４９７．７７

国联证券 无锡县前东街

０．００ ２２４３１５７１．１０

机构专用

０．００ ２２０３７２７７．９０

招商证券 深圳南山南油大道

１３７９９１．００ １１０３６６６４．６２

中信证券 余姚南雷路

１２０６５２．００ ５１３７８６９．９１

常铝股份（

００２１６０

）

偏离值：

＋１０．１２％

成交金额：

１１４０７

万元

买入金额最大的前

５

名 买入金额（元） 卖出金额（元）

中信建投 武汉中北路

２４２０９６４０．００ ０．００

国泰君安 成都建设路

１２２２５４８６．００ ３７４４．００

五矿证券 深圳金田路

６５８９４４０．００ ０．００

华泰证券 苏州何山路

６３８０４４２．２６ ０．００

国泰君安 上海打浦路

５６９０８８０．００ ０．００

卖出金额最大的前

５

名 买入金额（元） 卖出金额（元）

申银万国 北京劲松九区

０．００ ４７５３６４４．４８

国联证券 宜兴人民南路

８８５３６．５０ １９９１７９２．００

国信证券 深圳泰然九路

８２３１１．００ １３２９３８８．００

国信证券 北京平安大街

２１４８０．００ １２８９８３５．００

国信证券 广州东风中路

１４５６６．００ １１３８８２２．００

柘中建设（

００２３４６

）

偏离值：

－９．８８％

成交金额：

８３８２

万元

买入金额最大的前

５

名 买入金额（元） 卖出金额（元）

机构专用

２１９７７４３．２２ ０．００

国信证券 北京平安大街

１７２２０３６．００ ２３３３５０．００

华龙证券 兰州合水路

１２７２９４２．００ ０．００

申银万国 上海奉贤

１０２１６８４．００ ５８９７６０．００

安信证券 佛山顺德容奇大道

９９８４１７．６８ １０３０９９．９５

卖出金额最大的前

５

名 买入金额（元） 卖出金额（元）

银河证券 上海莲溪路

９３４２２８．００ ６１５６０３７．３８

华龙证券 兰州东岗西路

１１８００．００ ２６１５１４４．１６

浙商证券 杭州玉古路

２９７２．００ ２４１３１２１．７２

国海证券 柳州屏山大道

２８４２．００ １９２３０１４．７３

中信证券 北京南三环东路

４４３８０．００ １４９６６１８．６８

代码 简称 持续天数

收盘价

（元）

涨幅

（％）

振幅

（％）

每股收益

（元）

行业

００２５８４

西陇化工

７ １２．４５ ３．４１％ ７．７２％ ０．０８

石油化工

６００７８３

鲁信创投

７ ２０．５ １．４９％ ３．８６％ ０．８４

金属材料

６００１３５

乐凯胶片

７ １１．５４ １．１４％ ５．１７％ ０．００５

石油化工

６００５００

中化国际

７ ７．８４ ０．２６％ ４．０９％ ０．５４

商业贸易

０００６０６

青海明胶

６ ８．９１ ２．０６％ １２．９４％ －０．０１３８

石油化工

６００８１５

厦工股份

６ ８．８６ ０．８０％ ３．１９％ ０．７１７

机械仪表

６００７３２

上海新梅

５ ８．４８ １．３１％ １１．４７％ －０．０１３

房地产

０００５６８

泸州老窖

５ ４２．９５ ０．９４％ １．４３％ ２．０８４

食品饮料

０００５３８

云南白药

５ ５０．６１ ０．８４％ ０．９６％ ０．４２

生物医药

００２２９９

圣农发展

５ １４．７１ ０．６２％ ３．０１％ ０．０８５

农牧业

代码 简称 持续天数

收盘价

（元）

跌幅

（％）

振幅

（％）

每股收益

（元）

行业

３０００９９

尤洛卡

６ ２２．２８ －２．９６％ ４．１８％ ０．１９

机械仪表

０００６０３ ＳＴ

盛达

６ ２３．７ －１．６２％ ２．９１％ ０．１１

采掘业

００２０１２

凯恩股份

６ １１．１４ －１．５０％ ２．７４％ ０．１

造纸印刷

６００７０６ ＳＴ

长信

６ １１．１４ －１．５０％ ２．２１％ －０．０３

生物医药

６００６８０

上海普天

６ ９．８７ －１．５０％ ２．３０％ ０．０２９

信息技术

０００６６９ ＊ＳＴ

领先

６ １８．６ －１．２２％ ８．５５％ －０．０１１６

信息技术

０００９７３

佛塑科技

６ ８．３３ －０．９５％ １．７８％ ０．０１７

石油化工

０００８８７

中鼎股份

６ １０．３６ －０．８６％ ３．６４％ ０．１７

石油化工

００２０８１

金 螳 螂

６ ４１．６７ －０．５０％ １．６５％ ０．３８７

建筑业

６００５８８

用友软件

６ １５．８ －０．５０％ ３．６５％ －０．０４２６

信息技术

代码 名称

收盘价

（元）

涨跌幅

（

％

）

大单买入

（手）

大单卖出

（手）

大单买入

－

大单卖出

（手）

买入净量

占流通盘

比例（

％

）

６０１３８８

怡球资源

１６．３８ ９．７９ ２８６２０７．８ ２５１４６５．８ ３４７４１．９８ ４．１３６

００２６５９

中泰桥梁

１４．０９ ９．９９ ２２１６４．２６ ９６９９．２９７ １２４６４．９６ ３．９９５

００２５７８

闽发铝业

１１．４３ １０．０１ ２６７９４．６７ １０５３８．０４ １６２５６．６３ ３．７８１

３００３１０

宜通世纪

２０．６ ４．０４ ３６３９６．８７ ３０１９１．５ ６２０５．３７ ３．５２６

３００３１３

天山生物

１５．０４ －２．３４ ２４４８２．４５ １９７１１．９７ ４７７０．４７９ ２．６２

３００３１１

任子行

１５．７１ －０．０６ １２０４２．０３ ８８３０．８２２ ３２１１．２０７ ２．２６８

６０１５５５

东吴证券

１０．４６ ９．８７ １１７４５４６ １０７１９１６ １０２６３０．２ ２．０５３

６００８３６

界龙实业

８．７１ ９．９７ １５９９２８．９ ９７２０１．５ ６２７２７．３６ ２

００２１６０

常铝股份

９．３６ ９．９９ ９７４９５．３８ ４４８７４．９３ ５２６２０．４６ １．６２１

６０１１１８

海南橡胶

８．０１ １０．０３ ４３６３３６．８ ３０８６６５．１ １２７６７１．７ １．５９４

代码 名称

收盘价

（元）

涨跌幅

（

％

）

大单买入

（手）

大单卖出

（手）

大单卖出

－

大单买入

（手）

卖出净量

占流通盘

比例（

％

）

００２６１５

哈尔斯

１７．８２ －１０ １８２２６．５８ ２４５６６．２６ ６３３９．６８ ２．７８１

６００６８３

京投银泰

６．３４ －６．４９ ３４９９７７．９ ５１１５０６．２ １６１５２８．３ ２．１８１

００２３４６

柘中建设

１４．２１ －１０．０１ １３６１９．９２ ２０９７５．８２ ７３５５．９０４ ２．１０２

６００６５２

爱使股份

６．１１ －２．２４ ２１２１５５．６ ３１１０６６ ９８９１０．３８ １．７７６

００２４０３

爱仕达

１０．８８ －５．４７ ８５８６１．６ １０２１７５．３ １６３１３．７１ １．６８７

６００１６２

香江控股

５．８９ －１．３４ ２７６５００．３ ３３５０８６．９ ５８５８６．６３ １．６２

６０００９５

哈高科

８．８１ －２．４４ ３５３２７６ ４０７６２６．２ ５４３５０．１６ １．５０４

６００６７９

金山开发

１１．７５ －９．９６ ６８１２８．７６ ９３０６４．７７ ２４９３６．０２ １．３７

００２５９６

海南瑞泽

１４．２１ ７．０８ ６４７９３．１３ ６９１３４．１１ ４３４０．９８ １．２７７

００００１１

深物业

Ａ ８．１３ －５．４７ ７５４７２．３８ ９３７０７．３１ １８２３４．９４ １．２５６

今年以来各月新股首发估值对照

今年以来各月首发上市新股的表现对照

近期首发上市新股表现一览

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

人民网

６０３０００ ２７６４２２７６４

股

６９１０５６９１

股

７．２２

元

４

月

２７

日

发行价 发行市盈率 中签率 发行方式 保荐机构

２０．００

元

４６．１３

倍

１．５０４％

网下向询价对象配售和网上定价发行相结合 中信证券

主营业务

经营“人民网

ｗｗｗ．ｐｅｏｐｌｅ．ｃｏｍ．ｃｎ

”和“环球网

ｗｗｗ．ｈｕａｎｑｉｕ．ｃｏｍ

”两个主要网络平

台，从事互联网广告业务、信息服务业务、移动增值业务和其他技术服务。

买入金额最大的前５名

买入金额

（元）

卖出金额

（元）

光大证券宁波解放南路证券营业部

６０８８４４４２．００ ２００１２２．００

招商证券深圳南山南油大道证券营业部

２８４０１３５８．００ ２９１２５２．２８

中信建投武汉中北路证券营业部

２８２７０４７８．４０ １２０８１．００

华泰证券成都蜀金路证券营业部

１３４７８６５２．００ ３０２８４．００

齐鲁证券深圳吉祥中路证券营业部

１２９４０８００．００ ６７４．００

卖出金额最大的前５名

买入金额

（元）

卖出金额

（元）

申银万国北京劲松九区证券营业部

０．００ ２７６４６１８９．００

机构专用

０．００ ２１２３０５２８．２０

机构专用

０．００ １４７３０２５６．５２

机构专用

０．００ １１４５７９９３．２６

机构专用

０．００ ８０８７０２９．４４

代码 名称 发行价

上市首日涨

跌幅（％）

上市以来涨

跌幅（％）

摊薄发行市

盈率（倍）

网上中签率

（％）

上市日期

００２６７１ Ｎ

龙泉

２１．００ １．２４ ０．００ ２８．７７ ３．３２ ２０１２－４－２６

００２６７２ Ｎ

东江

４３．００ －３．６０ ０．００ ３３．１０ ７．８２ ２０１２－４－２６

６０３００１ Ｎ

奥康

２５．５０ －７．２５ ０．００ ２５．２５ １５．３２ ２０１２－４－２６

３００３１３

天山生物

１３．００ １８．４６ －２．３４ ５６．５２ ０．９１ ２０１２－４－２５

３００３１１

任子行

１５．００ ４．８０ －０．０６ ３０．６１ ０．６７ ２０１２－４－２５

３００３１０

宜通世纪

１７．００ １６．４７ ４．０４ ２３．２４ １．００ ２０１２－４－２５

６０１３８８

怡球资源

１３．００ １６．４６ ８．１９ １８．０６ １．６９ ２０１２－４－２３

００２６７０

华声股份

７．３０ ２２．１９ －２．９１ ２２．１２ ０．５１ ２０１２－４－１６

００２６６９

康达新材

１２．００ １２．５０ －２．９６ ２１．４３ ０．５０ ２０１２－４－１６

００２６６８

奥马电器

１１．００ ２３．１８ ３．７６ １２．９４ ０．７３ ２０１２－４－１６

６０１０１２

隆基股份

２１．００ －５．９５ －８．２５ ２４．７１ ２．０９ ２０１２－４－１１

３００３０８

中际装备

２０．００ ９．００ －１２．０２ ２６．７３ ０．３８ ２０１２－４－１０

３００３０９

吉艾科技

３１．００ －０．６５ －８．６４ ３３．９９ １．２２ ２０１２－４－１０

００２６６７

鞍重股份

２５．００ －９．４８ ８．２６ ３０．４９ ０．６４ ２０１２－３－２９

３００３０５

裕兴股份

４２．００ －１６．５０ －５．７０ ３０．３７ ０．９４ ２０１２－３－２９

６０１２３８

广汽集团

９．０９ １．２１ －１２．５０ ２０１２－３－２９

３００３０７

慈星股份

３５．００ －１３．６６ ４．０４ １６．４３ １．４４ ２０１２－３－２９

３００３０６

远方光电

４５．００ －９．７３ －１．０６ ５１．７２ １．７３ ２０１２－３－２９

００２６６６

德联集团

１７．００ ８．８２ －１０．８６ ２３．２９ ０．４９ ２０１２－３－２７

００２６６５

首航节能

３０．８６ －５．４１ －１０．０７ ４５．０６ １．０４ ２０１２－３－２７

３００３０２

同有科技

２１．００ ２９．０５ －５．１７ ３９．６２ ０．４１ ２０１２－３－２１

３００３０１

长方照明

２０．００ ６．５５ ８．３５ ３２．７９ ０．５６ ２０１２－３－２１

３００３０４

云意电气

２２．００ ２．２７ －１７．０７ ２９．５０ ０．８９ ２０１２－３－２１

３００３０３

聚飞光电

２５．００ １４．６８ －１０．０１ ２７．５３ ０．４３ ２０１２－３－１９

３００２９９

富春通信

１６．００ ４６．００ －３２．９６ ３４．７０ ０．３２ ２０１２－３－１９

３００２９８

三诺生物

２９．００ １８．５２ ６．２０ ２９．３２ １．４０ ２０１２－３－１９

３００３００

汉鼎股份

１８．００ ２４．１７ －１５．９７ ３７．５０ ０．７９ ２０１２－３－１９

００２６６１

克明面业

２１．００ ２８．５７ ５．８５ ２８．７７ １．１３ ２０１２－３－１６

００２６６０

茂硕电源

１８．５０ ３２．４３ －１４．６９ ３４．９１ １．０８ ２０１２－３－１６

００２６６４

信质电机

１６．００ ４０．６３ －９．８２ ２８．０７ ０．８９ ２０１２－３－１６

００２６６３

普邦园林

３０．００ ３０．００ １．７７ ３１．２５ １．３２ ２０１２－３－１６

３００２９７

蓝盾股份

１６．００ ９３．６３ －３４．２５ ３２．６５ ０．５４ ２０１２－３－１５

３００２９６

利亚德

１６．００ ５６．１３ －３５．５９ ３１．３７ ０．９７ ２０１２－３－１５

３００２９５

三六五网

３４．００ ７４．７１ －２９．９５ ２５．１９ １．０４ ２０１２－３－１５

００２６５９

中泰桥梁

１０．１０ ５６．４４ －１０．８２ ２１．４９ ０．４８ ２０１２－３－９

００２６６２

京威股份

２０．００ ６．９０ －１２．９１ １９．６１ １．３２ ２０１２－３－９

６０１８００

中国交建

５．４０ ２３．３３ －１１．８６ １０．４３ １．２８ ２０１２－３－９

００２６５８

雪迪龙

２０．５１ ３１．１６ －２８．７７ ３５．９８ １．０９ ２０１２－３－９

３００２９４

博雅生物

２５．００ ５５．２０ －１８．３５ ３１．２５ ０．５２ ２０１２－３－８

３００２９３

蓝英装备

２４．８０ ２９．８４ －２５．９３ ２３．４０ ０．４８ ２０１２－３－８

近期首发上市新股表现一览

今年以来各月首发上市新股的表现对照
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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。

前 十 大 营 业 部 交 易 明 细前 十 大 营 业 部 交 易 明 细

首发PE连续三月在30倍附近徘徊

□

本报记者 孙见友

在政策和市场相互角力下，

新股首发估值正在试图寻求新的

平衡。 统计显示，今年

2

月以来，新

股月度平均首发市盈率分别为

30.30

倍、

30.42

倍和

30.47

倍， 连续

三个月在

30

倍附近徘徊，似乎

30

倍

正成为新股首发估值的新标杆。

首发PE围绕30倍波动

前期

A

股市场表现疲软，让首

发估值畸高的新股客观上成为二

级市场做空动能攻击的活靶子。

在此局面下， 新股首日破发幅度

日趋严重， 例如

2012

年

1

月

6

日首

发上市的

3

只中小板新股集体破

发， 其中加加食品首日重挫

26.33%

， 一举创出近

20

年以来

A

股市场新股首日最大跌幅。 在新

股深度破发影响下， 对于治理新

股发行估值畸高和遏制首日炒新

的呼声此起彼伏。

随后新股发行估值畸高和新

股首日爆炒引发了管理层密切关

注。 为将新股首发估值降至合理

水平， 行业平均市盈率和遏制首

日炒新措施不断出台。

除政策因素以外， 市场因素

也积极参与到新股首发估值 “定

身高”活动中来。在政策和市场相

互角力下， 新股首发估值正在试

图寻求新的平衡。 就近几个月以

来新股发行估值来看， 这一新的

平衡点似乎逐渐显露端倪。

2011

年

11

月新股月度平均首

发估值一度触及

42.60

倍的阶段

新高，此后急转直下，不断向下寻

求支撑， 并于

2012

年

1

月下降至

33.70

倍的水平，环比下降势头十

分明显。

不过， 让投资者感到意外的

是， 今年

2

月至今新股月度平均首

发估值分别为

30.30

倍、

30.42

倍和

30.47

倍， 新股月度首发估值并未

继续大幅下行，而出现市场未曾预

料的企稳迹象。分析人士指出，从

2

月至

4

月新股月度首发估值连续三

个月围绕

30

倍波动来看，似乎

30

倍

正成为新股首发估值的新标杆。

新股面临两大困扰

如果说

30

倍正成为新股首发

估值的新标杆， 那么投资者不禁

要问：这种平衡是暂时的，还是长

期的呢？

按照成熟市场经验， 如果发

行估值在政策和市场中找到了平

衡的话，那么新股的上市首日表现

就不会只是单边上涨，而应该是涨

跌互现。 从理论上说，当新股样本

足够多的时候，新股总体平均首日

涨幅应该尽可能趋近于

0

。 就实际

情况来看，今年

2

月至

4

月以来首发

上市新股的平均涨幅分别为

46.48%

、

24.28%

和

8.22%

。 因此，从

新股首日涨幅来看，似乎新股

30

倍

的发行估值较合理值要低。如果想

有效遏制新股首日爆炒，就应该让

发行估值比

30

倍更高。

那么， 目前

30

倍的发行估值

真的是过低吗？ 如果从另外一个

角度来看，结论又是完全相反的。

统计显示， 今年

2

月至

4

月首发新

股上市以来平均跌幅分别为

6.81%

、

11.85%

和

1.63%

。 由此可

见， 从新股上市以来累计涨跌幅

来看， 似乎新股

30

倍的发行估值

较合理值要高。

从以上两个不同的角度，得出

新股估值是否合理的结论完全相

反，让投资者无所适从。虽然目前尚

不能完全解释这种悖论存在的原

因，但这对治理新股发行估值畸高

和新股首日爆炒依然有重要启示。

有分析指出，在目前

A

股市场

上， 新股发行估值畸高与新股首

日被爆炒是两个层面的问题，因

此解决办法也不应该是简单地一

刀切。换句话说，只要新股发行估

值合理， 在理论上就有被爆炒的

可能；而只要首日不被爆炒，其发

行估值就有偏高的嫌疑。

因此， 新股发行估值畸高与

新股首日被爆炒是两种病， 不能

奢望用一剂良药去同时治愈两种

病。 如果要想更好地解决新股发

行估值畸高与新股首日被爆炒问

题， 最好的解决办法应该是用两

剂良药，对症下药，这样方能做到

有的放矢。

人民网（603000）

均值区间：

19.71

元

-22.97

元

极值区间：

15.60

元

-27.40

元

安信证券：15.60元-18.20元

公司是拥有独立采编权的中

央重点新闻网站； 公司的核心竞

争力在于强大的内容优势； 网站

流量尚低于主要商业网站， 但广

告价格相对较高。 募集资金主要

用于移动互联网增值业务、 技术

平台改造升级、 采编平台扩充升

级

3

个项目。 预计

2012-2014

年全

面摊薄

EPS

分别为

0.65

元、

0.91

元

和

1.19

元，三年复合增长率

33.1%

。

给予

2012

年

24-28

倍目标

PE

，公司

合理价值

15.60

元

-18.20

元。

光大证券：19.50元-22.80元

公司是人民日报社建设的国

家重点新闻信息网站， 主营业务

为广告宣传服务、信息服务、移动

增值服务及技术服务。

2008

至

2011

年营收和利润持续增长，毛

利率和净利润率不断提高。

2011

年营收

4.97

亿元， 净利润

1.39

亿

元。 控股股东及实际控制人人民

日报社直接及间接持有公司

79.54%

股份，股东还包括

3

大运营

商、中国电影集团、中国出版集团

和金石投资等。 预计

2012-2014

年

EPS

分别为

0.66

元、

0.96

元和

1.23

元。 综合绝对估值和相对估值，合

理价值区间为

19.50-22.80

元。

中信建投：25.08元-26.4元

预测公司

2012-2014

年

EPS

为

0.66

元、

0.96

元、

1.23

元。 预计上市

首日合理价格区间

25.08-26.40

元，对应

2012

年

EPS

为

38-40

倍

PE

。

国泰君安：19.80元-23.10元

拥有以互联网广告为主要收

入来源的业务模式提供强力支撑与

壁垒；渠道多元化。三年平均毛利率

超过

50%

，

2011

年毛利率达

60.8%

，

净利润率

21.50%

。 预计

2012-2014

年

EPS

分别为

0.66

元、

0.93

元和

1.27

元。 二级市场合理

PE

在

30-35

倍，对

应合理价格

19.8-23.1

元。

海通证券：22.60元-27.40元

首家“整体上市”的新闻类公

司。 为确保新闻媒体坚持正确舆

论导向，国家规定相关媒体上市公

司均采取采编与经营“两分开”原

则，将经营资产上市。 在权威内容

上拓展商业模式，衍生四重销售。

上市有望提升竞争力。 预测公司

2012 -2014

年的

EPS

分别为

0.69

元、

0.98

元和

1.38

元。 虽然

A

股目前

并没有真正意义上的可比公司，但

考虑到公司本身的资源优势，以及

未来通过市场化途径将权威内容

转化为盈利模式的能力，公司上市

后有望享有一定估值溢价。

机构踊跃申购

VS

高市盈率发行

人民网上市首日定位存分歧

□

本报记者 申鹏

4

月

27

日人民网将在上海主

板上市交易， 该股上市后的股价

走势受到了投资者的高度关注。

公开资料显示， 本次人民网

发行

6910.5691

万股， 发行价

20

元。值得注意的是，本次人民网发

行市盈率（摊薄）为

46.13

倍，比目

前上市的其他传媒股高出不少。

据

wind

数据统计， 目前申万传媒

板块的平均市盈率为

30.28

倍，网

络服务板块的平均市盈率为

41.33

倍。 高市盈率发行，使得人

民网的实际募资金额达到

13.82

亿元，超募比例为

162.24%

。

分析人士指出，人民网的高市

盈率发行一方面显示了投资者对

于这只门户网站第一股极为追捧，

而另一方面则为其在上市后的表

现埋下了不小风险。而对于发行市

盈率较高的情况，其保荐人中信证

券也提示了风险，该券商称：存在

未来发行人估值水平向行业平均

市盈率水平回归、股价下跌给新股

投资者带来损失的风险。

在人民网的网下申购过程

中，机构表现出空前的踊跃度，共

有

115

家机构给出了有效报价，认

购倍数高达

56.29

倍。 不过，多家

券商对于该股上市首日价格的预

测却并没有如此乐观， 在作出预

测的

7

家券商中， 有

5

家的最低价

格低于发行价， 其中安信证券对

人民网的价格定位在

15.6

元

-

18.2

元， 相比之下最为乐观的是

中信建投， 给出了

25.08

元

-26.4

元的预测区间。

■

新股定位

New�Stock

沪深交易所公开交易信息

(2012

年

2

月

26

日

)

主 力 增 减 仓主 力 增 减 仓

A 股 连 续 涨 跌A 股 连 续 涨 跌

云铝股份涨停 机构逢高出货

□

本报实习记者 王朱莹

昨日有色金属板块盘中强势

拉升，云铝股份、常铝股份、云海

金属和闽发铝业等

4

股封死涨停

板， 带动板块个股纷纷飘红。 其

中， 云铝股份净流入金额高达

1.7

亿元， 在昨日净流入金额个股排

行榜中荣登榜眼。 但就在游资介

入助其涨停的同时，有

4

家机构逢

高抛售，分析人士指出，机构的态

度或许与云铝股份业绩表现不佳

有关。

在市场热点纷纭、 资金乱战

之际， 二季度业绩环比稳步上升

的有色金属板块异军突起， 领涨

大盘。其中，云铝股份早盘高开高

走，很快在大量资金助阵下，迅速

封死涨停板， 截至收盘涨幅达

9.95%

，报收于

6.74

元；成交额高

达

3.94

亿元， 相比前一交易日的

8165

万元，增加了

383%

。 从资金

角度看，据益盟软件统计，昨日云

铝股份净流入金额高达

1.70

亿

元， 位居资金净流入个股排行的

第二位。

从公开交易信息看， 昨日云

铝股份买卖前五席位累计净买入

金额达

6028.93

万元。 买入金额前

五位均为营业部席位， 累计净买

入金额高达

1.43

亿元；而卖出前五

位中除申银万国北京劲松九区证

券营业部外，其余均为机构席位，

卖出金额共计

8315.20

万元，其中

4

家机构累计卖出

5550.58

万元。 由

此可见， 机构对于云铝股份后市

表现似乎缺乏信心。

分析人士指出，机构的态度

或许与云铝股份业绩表现有

关。 去年两次上调电价导致国

内铝业成本上升， 国内铝板块

业绩在短期内恐难好转； 而云

铝股份日前发布

2012

年一季度

业绩预告称， 公司预计一季度

净利润亏损

2000-2500

万元，每

股收益亏损

0.013 -0.016

元 ，在

一定程度上反映了铝板块业绩

疲软的现状。

今年以来各月新股首发估值对照

首发PE连续三月在30倍附近徘徊

□

本报记者 孙见友

在政策和市场相互角力下，

新股首发估值正在试图寻求新的

平衡。 统计显示，今年

2

月以来，新

股月度平均首发市盈率分别为

30.30

倍、

30.42

倍和

30.47

倍， 连续

三个月在

30

倍附近徘徊，似乎

30

倍

正成为新股首发估值的新标杆。

首发PE围绕30倍波动

前期

A

股市场表现疲软，让首

发估值畸高的新股客观上成为二

级市场做空动能攻击的活靶子。

在此局面下， 新股首日破发幅度

日趋严重， 例如

2012

年

1

月

6

日首

发上市的

3

只中小板新股集体破

发， 其中加加食品首日重挫

26.33%

， 一举创出近

20

年以来

A

股市场新股首日最大跌幅。 在新

股深度破发影响下， 对于治理新

股发行估值畸高和遏制首日炒新

的呼声此起彼伏。

随后新股发行估值畸高和新

股首日爆炒引发了管理层密切关

注。 为将新股首发估值降至合理

水平， 行业平均市盈率和遏制首

日炒新措施不断出台。

除政策因素以外， 市场因素

也积极参与到新股首发估值 “定

身高”活动中来。在政策和市场相

互角力下， 新股首发估值正在试

图寻求新的平衡。 就近几个月以

来新股发行估值来看， 这一新的

平衡点似乎逐渐显露端倪。

2011

年

11

月新股月度平均首

发估值一度触及

42.60

倍的阶段

新高，此后急转直下，不断向下寻

求支撑， 并于

2012

年

1

月下降至

33.70

倍的水平，环比下降势头十

分明显。

不过， 让投资者感到意外的

是， 今年

2

月至今新股月度平均首

发估值分别为

30.30

倍、

30.42

倍和

30.47

倍， 新股月度首发估值并未

继续大幅下行，而出现市场未曾预

料的企稳迹象。分析人士指出，从

2

月至

4

月新股月度首发估值连续三

个月围绕

30

倍波动来看，似乎

30

倍

正成为新股首发估值的新标杆。

新股面临两大困扰

如果说

30

倍正成为新股首发

估值的新标杆， 那么投资者不禁

要问：这种平衡是暂时的，还是长

期的呢？

按照成熟市场经验， 如果发

行估值在政策和市场中找到了平

衡的话，那么新股的上市首日表现

就不会只是单边上涨，而应该是涨

跌互现。 从理论上说，当新股样本

足够多的时候，新股总体平均首日

涨幅应该尽可能趋近于

0

。 就实际

情况来看，今年

2

月至

4

月以来首发

上市新股的平均涨幅分别为

46.48%

、

24.28%

和

8.22%

。 因此，从

新股首日涨幅来看，似乎新股

30

倍

的发行估值较合理值要低。如果想

有效遏制新股首日爆炒，就应该让

发行估值比

30

倍更高。

那么， 目前

30

倍的发行估值

真的是过低吗？ 如果从另外一个

角度来看，结论又是完全相反的。

统计显示， 今年

2

月至

4

月首发新

股上市以来平均跌幅分别为

6.81%

、

11.85%

和

1.63%

。 由此可

见， 从新股上市以来累计涨跌幅

来看， 似乎新股

30

倍的发行估值

较合理值要高。

从以上两个不同的角度，得出

新股估值是否合理的结论完全相

反，让投资者无所适从。虽然目前尚

不能完全解释这种悖论存在的原

因，但这对治理新股发行估值畸高

和新股首日爆炒依然有重要启示。

有分析指出，在目前

A

股市场

上， 新股发行估值畸高与新股首

日被爆炒是两个层面的问题，因

此解决办法也不应该是简单地一

刀切。换句话说，只要新股发行估

值合理， 在理论上就有被爆炒的

可能；而只要首日不被爆炒，其发

行估值就有偏高的嫌疑。

因此， 新股发行估值畸高与

新股首日被爆炒是两种病， 不能

奢望用一剂良药去同时治愈两种

病。 如果要想更好地解决新股发

行估值畸高与新股首日被爆炒问

题， 最好的解决办法应该是用两

剂良药，对症下药，这样方能做到

有的放矢。

机构踊跃申购

VS

高市盈率发行

人民网上市首日定位存分歧

□

本报记者 申鹏

4

月

27

日人民网将在上海主

板上市交易， 该股上市后的股价

走势受到了投资者的高度关注。

公开资料显示， 本次人民网

发行

6910.5691

万股， 发行价

20

元。值得注意的是，本次人民网发

行市盈率（摊薄）为

46.13

倍，比目

前上市的其他传媒股高出不少。

据

wind

数据统计， 目前申万传媒

板块的平均市盈率为

30.28

倍，网

络服务板块的平均市盈率为

41.33

倍。 高市盈率发行，使得人

民网的实际募资金额达到

13.82

亿元，超募比例为

162.24%

。

分析人士指出，人民网的高市

盈率发行一方面显示了投资者对

于这只门户网站第一股极为追捧，

而另一方面则为其在上市后的表

现埋下了不小风险。而对于发行市

盈率较高的情况，其保荐人中信证

券也提示了风险，该券商称：存在

未来发行人估值水平向行业平均

市盈率水平回归、股价下跌给新股

投资者带来损失的风险。

在人民网的网下申购过程

中，机构表现出空前的踊跃度，共

有

115

家机构给出了有效报价，认

购倍数高达

56.29

倍。 不过，多家

券商对于该股上市首日价格的预

测却并没有如此乐观， 在作出预

测的

7

家券商中， 有

5

家的最低价

格低于发行价， 其中安信证券对

人民网的价格定位在

15.6

元

-

18.2

元， 相比之下最为乐观的是

中信建投， 给出了

25.08

元

-26.4

元的预测区间。

云铝股份涨停 机构逢高出货

□

本报实习记者 王朱莹

昨日有色金属板块盘中强势

拉升，云铝股份、常铝股份、云海

金属和闽发铝业等

4

股封死涨停

板， 带动板块个股纷纷飘红。 其

中， 云铝股份净流入金额高达

1.7

亿元， 在昨日净流入金额个股排

行榜中荣登榜眼。 但就在游资介

入助其涨停的同时，有

4

家机构逢

高抛售，分析人士指出，机构的态

度或许与云铝股份业绩表现不佳

有关。

在市场热点纷纭、 资金乱战

之际， 二季度业绩环比稳步上升

的有色金属板块异军突起， 领涨

大盘。其中，云铝股份早盘高开高

走，很快在大量资金助阵下，迅速

封死涨停板， 截至收盘涨幅达

9.95%

，报收于

6.74

元；成交额高

达

3.94

亿元， 相比前一交易日的

8165

万元，增加了

383%

。 从资金

角度看，据益盟软件统计，昨日云

铝股份净流入金额高达

1.70

亿

元， 位居资金净流入个股排行的

第二位。

从公开交易信息看， 昨日云

铝股份买卖前五席位累计净买入

金额达

6028.93

万元。 买入金额前

五位均为营业部席位， 累计净买

入金额高达

1.43

亿元；而卖出前五

位中除申银万国北京劲松九区证

券营业部外，其余均为机构席位，

卖出金额共计

8315.20

万元，其中

4

家机构累计卖出

5550.58

万元。 由

此可见， 机构对于云铝股份后市

表现似乎缺乏信心。

分析人士指出，机构的态度

或许与云铝股份业绩表现有

关。 去年两次上调电价导致国

内铝业成本上升， 国内铝板块

业绩在短期内恐难好转； 而云

铝股份日前发布

2012

年一季度

业绩预告称， 公司预计一季度

净利润亏损

2000-2500

万元，每

股收益亏损

0.013 -0.016

元 ，在

一定程度上反映了铝板块业绩

疲软的现状。

大智慧

1

大智慧

2

龙虎榜数据头条表格数据二条表格


