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新和成重金下注，备受市场质疑的鹏华系基金，这次可以举

杯相庆了；一起庆贺的基金还包括，华宝兴业两只开放式基

金、社保基金104组合、博时管理的基金裕隆与华夏中小

板ETF.因为新和成3月24日发布的2008年第一季度业绩预告披

露，该公司今年第一季度净利润同比大幅增长，约为2.3

亿-2.8亿元，而去年同期只有7.82万元，大约增长了2941-3581

倍。 九只基金重仓新和成 新和成2007年年报显示，截至2007

年12月31日，9只基金合计持有4888.43万股新和成流通股，占

该公司流通股本的比例为39.20%.除基金普惠和社保基金104组

合去年第三季度末已经持有876.26万股新和成流通股外，这9

只基金2007年第四季度买进新和成流通股4012.17万股。其中

，鹏华基金旗下的4只基金一共持有2949.68万股新和成流通股

，占该公司流通股本的比例为23.65%。 今年初，即使在市场

对维生素涨价抱有良好预期的背景下，还是出现了质疑上述

基金高度控盘新和成的声音。因为当时按照新和成今年1月2

日的公告，该公司预计2007年净利润会在2006年每股收益0.08

元的基础上增长150%-180%，每股收益达到0.20-0.22元，相对

于该公司30元左右的股价，其市盈率超过130倍。一些意见认

为，崇尚价值投资的公募基金重仓这样一只高估值的个股，

似乎存在豪赌的嫌疑。 在市场的质疑声中，由于上述基金的

大幅增仓，新和成股价从去年9月28日的17.04元上涨至今年3

月24日的40.90元，涨幅为140.02%，而同期上证指数却下



跌34.69%. 这些基金当初凭什么理由买入新和成股票呢？买入

数量最大的鹏华基金相关人士礼貌地对记者说："我们是买方

，不方便回答问题。你去问券商的研究员吧。" 预告首季业绩

暴增 但新和成业绩的爆发式增长，让上述基金找到举杯相庆

的机会。 新和成3月24日发布业绩预测公告，因其主导产品维

生素E、维生素A、维生素H价格大幅上涨，有效抵消了原材

料上涨、人民币升值等不利因素的负面影响，今年第一季度

归属于母公司的净利润，同比大幅增长，约为2.3亿-2.8亿元

，折合成每股收益约为0.67-0.82元。 其实，新和成去年9月至

今的5次产品提价公告，就已经显露了该公司业绩大幅增长的

端倪。第一次，从去年9月13日起，新和成主导产品维生素E

价格约上浮15%；第二次，从去年10月20日起，该公司维生

素E价格与上次提价后的价格相比约上涨15%，维生素H价格

与去年同期相比的涨幅约为100%；第三次，从去年11月14日

起，维生素H在上次提价后的基础上提价50%；第四次，从去

年12月4日起，该公司维生素A报价提高20%左右；第五次，

也是最近的一次，从今年2月21日起，新和成维生素E报价

与2007年10月20日的价格相比提高约120%左右，维生素A报价

与2007年12月4日的价格相比提高约60%左右。而早在去年6

月14日，新和成还就产品价格变动情况进行了公告，维生素E

、维生素A分别占该公司2006年度总销售额的40%和23%，维

生素E价格出现了一定的上涨趋势，和去年同期相比，内销价

格涨幅为15%-20%左右，出口价格上涨5%-10%. 如果今年后三

个季度，新和成还能维持今年第一季度的盈利水平，则其目

前的动态收益率约为12-15倍。当前，A股的动态市盈率在20

倍左右，相对来说，新和成目前的股价具备一定的安全边际



，前提是新和成的主导产品维生素E、维生素A、维生素H能

维持目前的价格水平，或者这些产品在未来还具备涨价的空

间。否则的话，已经高度控盘新和成的上述基金想全身而退

，也不是那么容易的。 维生素价格仍将坚挺 其实，新和成的

价值取决于维生素产品的价格走势。广州证券研究员张广文

分析，关于维生素E，全球约有15%的供应短缺，价格走势将

表现坚挺；而维生素A，全球供应略有过剩，未来涨幅有限

；至于维生素H，全球主要供应商集中在中国，供需处于平

衡格局。 张广文认为虾青素可能成为新和成新的利润增长点

。虾青素目前全球的市场容量约1500吨，预计未来保持10%左

右的增长速度。目前，全球主要生产企业DSM的产量约为每

年600吨；BASF的产量约为每年400吨；新和成的产能排全球

第三位，是中国唯一规模化生产虾青素产品的企业，全年产

量约为400吨。新和成自2007年8月份开始接收虾青素订单以

来，该产品销售额增长较快，是该公司去年下半年净利润的

主要来源之一。 新和成一位不愿意透露姓名的人士告诉记者

："较难估计维生素A、维生素E、维生素H这几种产品的未来

价格走势，因为维生素行业目前就是几个大的厂商垄断，

如BASF、DSM，国内主要就是我们新和成与浙江医药，各个

厂商对利润的追求不同，成本也有差异，两者都会导致产品

价格的变动。从整个行业的角度来看，维生素产品价格下降

的唯一重大条件就是，市场出现新的竞争对手。否则，从现

有的行业格局来看，市场中各个厂商的份额基本固定，而且

大家都不会轻易地打破现有的稳定格局。 100Test 下载频道开

通，各类考试题目直接下载。详细请访问 www.100test.com 


