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破发，是市场理性还是非理性？

焦点·观察

2011年开年以来，自1月7日起上市的新股一共有16只。不仅见不到涨声一片的新股效应，且收益惨淡，亏损

效应明显。据统计数据显示，2011年上市的16只股票中，有2只为主板股票，10只为创业板上市，4只为中小板上市

的。而截至上周五，跌破发行价的股票共有6只，分别是华锐风电(601558)、秀强股份(300160)、海立美达(002537)、振

东制药(300158)、安居宝(300155)、西泵股份(002536)。

这样的破发潮的来临，无疑又增加了市场对新股投资的疑问。

中签从“中奖”变成了“中毒”

破发月：别碰“地雷”

基金动态

备受瞩目的国内首只黄金基金

——诺安黄金基金（320013）近日公告

正式成立，其募集规模约为32亿。“在

年底各大银行纷纷回笼资金的局面

下，跨年发行的诺安黄金基金依然实

现了非常好的代销业绩，是近期募集

效果最好的基金产品，从目前的销售

情况来看，短短的一个月几乎等于一

些银行渠道全年贵金属业务的销量总

和。”工行一位资深的客户经理向记者

分析。对于近期的国际黄金价格的回

调，诺安基金国际业务部总监宋青指

出，中长期来看，在美国经济现状及美

联储量化宽松政策的大背景下，美元

的趋势性走弱将是大概率事件，而通

胀预期仍挥之不去，通胀预期和弱势

美元对金价的支撑是持续的。目前由

于国际金价在最近一段时间不断创出

新高，技术上也有调整的需求，但从投

资的角度来看，每次适当的回调都是

比较好的入市时点。

金价调整带来投资良机
国内首支黄金基金诞生

凤竹纺织
业绩大增底气十足

席位揭秘

异动原因：

凤竹纺织经公司财务部初步测

算，预计2010年度实现归属于母公司

所有者净利润为9700万元左右，与上

年同期相比增长 420%左右。公司

2010年取得了较好的成绩，周一二级

市场上，该股逆市上扬。

投资亮点：

1、公司还受益于纺织产业振兴规

划，以及2009年香港东运会、2010年广

州亚运会、2011年深圳大运会等多重利

好，公司迎来新的发展机遇，该股近日

有突破迹象。

2、公司是福建针织漂染行业中首

家取得漂染筒子色纱和针织成品布

Oeko生态纺织品标准婴儿产品及直

接接触皮肤产品认证证书的企业。

3、随着出口退税率上调、人民币汇

率的调整，及针对纺织行业的政策扶

持，将对该股构成直接利好。杨晓春

新股信息

司尔特(002538)

司尔特主营高浓度磷复合肥，发行价

为26元/股，本次上市3040万股。华泰证

券分析师熊杰预测公司2011年每股收益为

0.67元，按照2011年30~35倍市盈率估值，

合理价值区间为20.1~23.4元。

新都化工(002539)

新都化工主营复合肥业务，发行价为

33.88元/股，本次上市3360万股。长江证

券分析师刘俊预计公司2011~2012年每股

收益分别为1.25元、1.72元，按照2011年25~

30市盈率估值，合理价格为31.25~37.50元。

亚太科技(002540)

亚太科技主营精密铝管、专用型材和

高精度棒材等汽车铝挤压业务，发行价为

40元/股，本次上市3207万股。中信建投

分析师张芳等预测公司2011~2012年每股

收益分别为0.94元、1.67元，给予2011年45~

48 倍市盈率，对应价值区间为 42.3~45.12

元。

鸿路钢构(002541)

鸿路钢构主营业务为钢结构，发行价

为41元/股，本次上市2720万股。海通证

券分析师江孔亮预测公司2011~2012年每

股收益分别为 1.68 元、2.32 元，给予公司

2011年20~25倍市盈率，对应的合理估值区

间为33.60~42元。

风范股份(601700)

风范股份是特高压输电线路铁塔龙头

企业之一，发行价35元/股。方正证券分析

师李俭俭预测公司2011~2012年的每股收

益分别为1.02元、1.37元，给予2011年35倍

市盈率，合理价格为30.06~35.7元。

杨晓春

五只新股周二挂牌上市

热点龙虎

锗价复制稀土走势
3股可重点关注

在2010年大部分时间里，锗的价格

都徘徊在6000多元/公斤，这与大红大

紫的稀土相比，充其量只能说是表现平

平，甚至不尽如人意。

情况在最近两个月发生了变化，锗

的价格在这段时间内上涨了 40%。

一些厂家和贸易商开始调高了他

们的预期，囤了很多货，捂着不卖，等着

涨价。而这种现象，在稀土价格开始快

速上涨的初期也非常普遍。

【板块热点个股】

第一梯队：驰宏锌锗、云南锗业

第二梯队：罗平锌电 杨晓春

资金流向

154.3亿资金恐慌离场
两市周一的总成交金额为1895.2亿元，

和前一交易日相比增加188亿元，资金净流

出约154亿。受上周末“央行再次提高银行

准备金率”消息影响，周一房地产、银行板块

大幅调整，除有色金属外，其他全部板块资

金均为流出状态，排名前列的是中小板、房

地产、医药、新能源及材料、银行。周一指数

跌破2750-2770点的支撑，及前低2721点，

并且前期强势股如房地产开始补跌，从而引

起恐慌性杀跌，不过指数又将进入超跌状

态，关注2704点的支撑(一旦有效跌破，原预

计将走第五浪的基础将动摇)。

相关热点板块及个股如下：

周一资金净流入较大的板块：有色金

属。

周一资金净流出较大的板块：中小板、

房地产、医药、新能源及材料、银行。

有色金属，净流入较大的个股有：江西

铜业、驰宏锌锗、铜陵有色、精诚铜业、常铝

股份。

自IPO重启后，新股的定价问题一直

是A股市场的诟病。面对2011年如此的破

发潮，究竟是市场太悲观，还是市场太理

性，抑或仍然是定价太高？这16家上市公

司的算术平均市盈率为86.41，其中新研股

份(300159)居首150.82倍，最低的华锐风电

48.83倍。市场能够判断出来的原因不外

乎：资金、价值、市场情绪。

年初新股发行太多，16只新股短期内

爆所需资金量庞大。缺乏场外资金支持的

市场难以容下如此多家新股的上涨；平均

86.41倍的市盈率，不得不成为破发的重要

原因；目前整个大盘在2800点左右脆弱震

荡，上不去下不来的状态一直没有被打破，

资金无心恋战，炒新情绪也顺势降低。对

此，深圳一私募人士表示，“破发是好事，这

样才能引起监管层的注意，降低新股发行

价格”。对市场健康运行或许是好事，然而

对被套住的投资者来说，是时间与收益双

失。

破发的背后，究竟是怎样的利益争夺，

谁悲谁喜？破发之后，必有埋单者。截至

上周五收盘，5只破发的新股市值共蒸发

了15亿元。据统计16家新股中，共有15家

券商、公募基金、社保基金、信托等进驻十

大股东。

其中最受伤的莫过于招商证券的集

合资产管理计划，招商证券现金牛集合资

产管理计划是一个基于债券和新股以及可

转债的货币型基金，股票和可转债的投资

占比不超过20%。

虽然“打新股”的投资收益一直在降

低，但如今明显降为负收益后，市场资金将

会用脚投票。 李偶

15家机构被套，招商证券资管连中三元，好受伤

您认为近期缘何出现新股破发潮？

券商不负责任乱定价

市场缺血

其他

您认为新股破发潮是否预示大盘见底？

是

不是

说不清

您是否还会申购新股？

会

不会

说不清

81%

15.9%

3.1%

14.5%

64.3%

21.3%

10.9%

81.6%

7.5%

此调查来自东方财富网，共13778人参加

部分央企控股上市公司酝酿回购股票以激励管理层
作为央企试行股权激励制度的一种探索，部分央企控股的上市公司正在酝酿从二级市场回购股票用于激励管理层的方案。其中一家

央企控股上市公司的人士透露，该公司已向国务院国资委汇报其回购部分股票激励公司管理层的方案，目前正在准备正式的报批文件。

个股传闻

据传，西部建设：注入水泥资产，年

报10送10；

据传，ST国发：即将公告扭亏；

据传，亚盛集团：亚盛绿鑫啤酒原

料集团与华润雪花集团签战略合作协

议；

据传，威远生化：即将改名新奥能

源；

据传，福耀玻璃：与中国南北车签

订大合同；

据传，安泰科技：今年非晶合金带

材产量有翻番潜力，达到2.5万吨；

据传，四川圣达：重启重组注入年

产千万吨煤矿山。
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