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投资评级

■

科力远(600478)

评级
：

增持
评级机构

：

申银万国

公司
1.8

万台
HEV

混合动力电池建设进
度符合预期

。

预计厂房将于
1

月
20

号竣工
，

2

月底设备安装调试完毕
，

3

月份产品下线
，

下半
年即可确认收入

。

定向增发再建
4.8

万台
HEV

混合动力电池项目预计
2

月份报批
。

目前一期
厂房建设已将

4.8

万台生产线所需厂房一并建
成

，

如果
2009

年年中资金能够顺利到位
，

预计
产能最快将于

2009

年下半年建成投产
。

目前各大汽车厂商均在研发
、

生产新能源
汽车

，

而公司作为国内唯一一家现代化
、

规模化
生产

HEV

混合动力电池的企业
，

下游需求较为
旺盛

。

即将出台的汽车振兴规划将力推新能源
汽车

，

而未来
5

年新能源汽车仍将以镍氢混合
动力汽车为主流

。

暂维持公司
2008～2010

年
0.28

元
、

0.43

元和
0.69

元的盈利预测
。

公司在
A

股市场上是稀缺性品种
，

维持增持评级
。

卧龙电气(600580)

评级
：

推荐
评级机构

：

浙商证券

公司近日公告预计
2008

年营业收入为
21.57

亿元
，

同比增长
48.11%

；

归属于母公司所
有者的净利润为

1.30

亿元
，

同比增长
26.71%

。

电机及控制系统销售收入占公司总收入的
50%

左右
，

但铁路用牵引变压器与
UPS

电源均
呈现较快的增长速度

。

电机产品的下游主要为
空调

，

2009

年销售增长未必乐观
。

由于国内铁
路建设进入提速期

，

铁路用牵引变压器的下游
需求在

2009

年及其以后的若干年年内将大幅
增加

，

而国内
3G

项目的逐步展开也在很大程
度上造成了网络

UPS

电源的旺盛需求
，

这两项
业务有望成为未来公司利润最有力的支撑点

。

此外
，

公司及欧力卧龙被认定为
2008

年第二批
高新技术企业

，

认定有效期
3

年
，

所得税按
15%

比例征收
。

预计公司
2009

年业绩为
0.60

元
，

合理估
值区间为

9.00-10.20

元
，

给予推荐评级
。

奥特迅(002227)

评级
：

推荐
评级机构

：

兴业证券

公司发布
2008

年业绩快报
，

2008

年收入
1.67

亿元
，

净利润
4828

万元
，

分别同比略下降
10.26%

、

12.97%

，

每股收益为
0.49

元
。

公司分析
认为主要是受上半年雪灾及地震影响

，

产品在
生产

、

发货
、

验收等均有所滞后
，

尤其是三季度
为了保证奥运期间电网系统稳定及安全

，

部分
改造项目暂停

，

产品无法验收
，

四季度恢复正
常

。

公司
2008

年业绩符合预期
。

公司产品定位
于高端的电源管理控制系统

，

特别是直流电源
系统

，

主要用于电厂和电网特别是
500KV

变电
站

，

市占率高达
60%

以上
，

如果保持目前的市
场地位

，

公司
2009

年增长将与行业增速同步
（

包括发电和输电
），

有望增长
20%－30%

。

后续
核电订单的机会值得关注

，

特别是核岛产品中
标将对公司的业绩增长带来巨大的推动作用

，

公司是国内在直流电源控制设备行业唯一可能
取得订单的厂商

，

这一突破可能在
2009

年发
生

，

暂维持对公司
2009

年
0.62

元
、

2010

年
0.80

元的盈利预测和推荐评级
。

潞安环能(601699)

评级
：

审慎推荐
评级机构

：

招商证券

公司产能内生性增长包括在建的屯留煤矿
逐步达产

、

整合的地方煤矿产能逐步增加
。

目前
的改造和在建煤矿完成后产能将达到

410

万
吨

，

随着潞宁煤业整合小矿的逐步增加
，

产能将
进一步提升至

1610

万吨
。

外延扩张则依赖于母
公司的资产注入承诺

。

建矿五十周年的潞矿提
出了打造亿吨级煤炭基地的设想

，

为上市公司
未来的成长提供了较大空间

。

预计公司
2008-2010

年产量分别为
2312

万吨
、

2623

万吨和
2943

万吨
，

同比增长
13.3%

、

13.5%

和
12.2%

。

限产
、

整顿
、

旺季因素
推动短期煤炭向好

。

公司综合煤价预计
2009

年
煤价下降约

15%

，

但成本也较
2008

年较高的
成本预期下降

。

预计公司
2008-2010

年每股收益分别为
2.11

元
、

1.58

元和
1.86

元
。

考虑安全费用和维
简费会计政策调整

，

2009

年业绩将达到
2.27

元
。

公司重置建矿采矿成本与采矿权成本合计
18.8

元
，

2009

年市盈率相对同业也偏低
，

维持
审慎推荐评级

。 （

罗 力

整理
）

江山股份步入大发展时期
宏源证券研究所

康铁牛

投资要点

●2006

年以来
，

公司对草甘
膦

、

烧碱等进行了技术升级与产能
扩大

。

独有的
IDAN

工艺大大增强
了草甘膦的市场竞争力

，

同时凭借
长期供货协议锁定利润

。

烧碱业务
产销两旺

，

酰胺类除草剂将是
2010

年新的利润增长点
。

●

出口退税率提高及增值税转
型锦上添花

。

此外
，

中化国际成为第
一大股东为公司带来想象空间

。

●

预计公司
2008

、

2009

和
2010

年每股收益为
1.70

、

1.30

和
1.47

元
，

给予
“

买入
”

评级
。

●

风险提示
：

极端气象条件可
能造成用药量大为减少

；

持续下跌
的草甘膦价格半年后若未能恢复

，

将拖累盈利
。

江山股份

(600389)

是国内为数

不多的农药销售额在

10

亿元以上

的企业之一，其中草甘膦和烧碱是

其主导产品。 自

2006

年实施搬迁

以来，公司对草甘膦、烧碱等产品

进行了扩产与技改。 目前新区

17

万吨离子膜烧碱、

1.5

万吨

IDAN

草甘膦已经投产；另有

2.5

万吨

I－

DAN

法草甘膦和

3

万吨甘氨酸法

草甘膦的安装接近尾声，预计可在

2009

年

2

月份试车。 与老厂区原

有生产规模相比，烧碱产能增长了

70%

， 草甘膦产能则由

2.7

万吨增

长到

8.5

万吨，跃居全国首位。

草甘膦优势突出

在公司主营业务收入构成中，

农药收入占比

57.06%

， 其中草甘

膦所占比例将近

90%

。随着抗草甘

膦转基因作物面积的持续扩大，未

来草甘膦的需求量将以

15%

的增

速持续增长， 预计

2010

年全球需

求总量可达

100

万吨，但行业竞争

也在加剧。 不过，我们仍看好江山

股份，因为它具备以下三大优势：

1)

规模优势：

2008

年公司草甘

膦实际产量仅有

2

万余吨，但随着

3

万吨甘氨酸法及

2.5

万吨

IDAN

法等新建装置年底投产，

2009

年

起公司实际产量将达到

8.2-8.5

万

吨，跃居全国首位，位居第二的新

安股份产能为

8

万吨，其余相关公

司的产能均在

4

万吨以下。

2)

技术优势：目前草甘膦的工

业化方法有两大类，一是“甘氨酸”

法，二是“亚氨基二乙腈”法（简称

IDA

法）。 “甘氨酸”法成本约比

I－

DA

法低

20%

左右，但是

IDA

法具

有质量优势。 在

IDA

法的基础上，

公司独创出

IDAN

法，申请了专利

保护。该法生产的草甘膦纯度可达

98%

以上，含量国内最高。

3)

市场稳定：公司与先正达和德

国汉姆签订长期供货协议，每年至少

供货

4.5

万吨， 与先正达签订的

3

万吨

IDAN

法草甘膦稳定利润计价方式，

更是锁定了利润，毛利率在

20%

左右。

预计长单部分草甘膦可贡献

2.4

亿元

的利润， 其余部分贡献约

5000

万元。

鉴于欧盟

REACH

法则的严格限制和

高昂的农药登记费用，先正达和德国

汉姆更改供货方的可能性非常小，并

且公司注重与客户建立长期协作关

系，双方合作关系应比较稳定。

烧碱产销两旺

三季报显示烧碱毛利率仅有

13%

， 主要是受老厂区隔膜法烧碱

所累，公司新区离子膜法烧碱毛利

率在

25%

左右。目前新区除了

7

万吨

离子膜烧碱正常生产之外， 另有

10

万吨离子膜烧碱正在投产试车，老

厂区

5

万吨隔膜法烧碱已经关闭。公

司烧碱三分之一自用， 剩余部分主

要供应蓝星材料等化工企业， 未来

烧碱销路稳定， 可贡献利润

5000-

6000

万元，有望成为另一利润来源。

新增长点众多

2008

年

12

月

8

日， 公司与中化国

际达成协议，出资

5964

万元购买酰胺

类除草剂原药和制剂专有技术，该技

术原为孟山都所有，在原药合成和制

剂加工等方面具有明显的技术优势。

按照规划， 该项目将于

2010

年

5

月建

成投产，其中乙草胺年产

1

万吨，丁草

胺年产

8000

吨， 异丙草胺年产

2000

吨。根据协议，该类产品将由中化国

际负责包销，虽然利润分成比例尚未

确定，但我们估计公司应得毛利率在

20%

左右，利润在

1

亿以上。

同时，公司已经停止生产

PVC

，

未来将依据市场形势决定是否开

工。此外敌敌畏、敌百虫等有机磷品

种盈利难有好转，可能与今年持平。

精细化工中间体苯基胍目前年产

1000

吨， 贡献毛利润约

1000

万元，

鉴于该中间体销路良好、利润丰厚，

未来不排除扩大规模的可能。

此外，增值税制改革将为公司

新增利润

1000

万元， 出口退税率

提高则预计可新增利润约

5000

万

元。而中化国际成为第一大股东为

公司带来巨大想象空间，我们认为

中化国际有将公司打造为世界级

农药生产基地的战略意图。

盈利预测与评级

我们认为未来江山股份在与中化

国际的合作下有可能成为国内农药行

业的龙头，特别是在草甘膦、酰胺类除

草剂方面， 会长期保持技术和市场优

势。 公司先确定销售渠道再扩产的稳

健经营方式， 也使得未来盈利更具稳

定性。 假设

2009

年公司草甘膦价格平

均一直维持在

30000

元左右，

2010

年价

格有所回升； 草甘膦业务利润率至少

维持

15%

左右， 按照

2009

年

8.2

万吨的

产能计算， 利润约为

2.5

亿。 综合预计

2008

、

2009

和

2010

年每股收益为

1.70

、

1.30

和

1.47

元，以

15

倍市盈率计算，对应

合理股价

18-22

元，给予“买入”评级。

咸阳偏转双重题材放量突破
浙商证券

陈泳潮

昨天沪深两市大盘放量大涨，收

出了光头光脚的大阳线。 从盘口看，

各路资金纷纷做多，最引人注目的热

点是能源电池概念股，科力远、包钢

稀土等纷纷涨停；同时工信部、证监

会以及国资委等都支持推进重组，重

组概念股也有较好表现，如海星科技

公告推进重组，其股价随即快速封于

涨停。 由于首批出台的

12

月经济数

据显示保增长措施初见成效，预计近

期大盘还将震荡上扬，因此，投资者

可以选择一些还未被挖掘的相关个

股适当关注，特别是处于低位的品种

后市更有爆发力。

按此思路， 我们认为咸阳偏转

(000697)

就是这样一支处于底部的

品种。 公司的子公司咸阳威力克能

源公司是从事锂离子电池、 锂锰动

力电池等清洁能源技术产业化的高

科技公司， 其锂电池产品不仅全部

达到并超过了国家标准， 并保持与

国际同类产品同步水平。 值得关注

的是，公司还有重组的预期，其控股

股东咸阳市国资委曾于

2008

年

3

月与陕西神木化学工业有限公司签

订重组意向性协议， 而陕西神木化

学工业有限公司是一家大型现代化

煤制甲醇化工企业， 是中国最大的

甲醇加工生产基地之一，实力强劲，

一旦重组成功将给公司带来巨大发

展机遇，虽然目前重组尚未达成，不

确定性较强，但其重组题材仍使其具

有一定的短线机会。

二级市场上，该股近期经过调整

后，昨日放量突破，后市有望继续上

行，投资者可适当关注。

风华高科锂电概念底部启动
长城证券

钟 斌

风华高科

(000636)

是我国最

大的新型元器件、 电子元器件及电

子基础材料的科研、 生产基地， 是

全球八大片式元器件制造商之一。

由于锂离子电池具有能量密度高、

无污染、 循环寿命长等特点， 行业

市场空间非常广阔， 这是近期锂电

板块飙涨的根本原因。 公司作为拥

有从正、 负极材料到电池芯的研究

开发和生产的厂家， 也是国内最早

能生产钴酸锂正极材料、 负极材料

和锂离子电芯的厂家， 未来通过对

电池电芯正极进行改性， 提升密

度， 将可提高

3G

手机电池的性能，

保持行业领先地位。 此外， 公司本

月公告， 公司及相关控股子公司若

获得高新技术企业认定资格后三年

内 （含

2008

年）， 将从

25%

的企业

所得税税率降为

15%

， 这对公司业

绩有积极影响。

该股仍处于底部区域， 近日刚

启动， 值得重点关注。

太原刚玉低价超跌酝酿反弹
九鼎德盛

朱慧玲

太原刚玉

(000795)

是亚洲最

大的棕刚玉生产基地， 拥有年产

60000

吨棕刚玉块的生产能力， 全

国市场占有率达

30%

左右， 棕刚玉

被广泛应用于航空航天， 国防等尖

端领域。 公司还与清华大学合作成

立省级技术中心———太原刚玉技术

中心， 所研制的新型材料较具市

场潜力。 子公司浙江英洛华磁业公

司投资建设的 “年产

800

吨高性能

耐热稀土钕铁硼项目” 已全部完

工， “年产

1440

吨钕铁硼项目”

正在按计划进行建设。 此外， 公司

的新型物流设备属于国内领先水

平， 并且具有多项专利， 市场竞争

能力较强。

该股前期严重超跌， 目前绝对

价位较低， 仍处在反复震荡筑底

期， 在市场反弹中累计涨幅较为有

限，

60

日均线形成明显的支撑。

短线在大盘走稳的背景下， 有望酝

酿超跌反弹行情， 建议关注。

新大陆
(000997 )

公司是金融税控收款机生产

企业，近期缩量盘整，技术指标修

复良好，

MACD

指标形成金叉 ，股

价反复得到

10

日均线的支撑，昨

日放量大涨， 增量资金介入明显，

在成功站上

30

日均线后， 强势特征

明显，关注。

（

金证顾问
）

上风高科
(000967 )

公司是全国第一家以风机为主

导产业的上市公司，将战略发展向重

型风机转轨。 该股近期稳步上扬，成

交量保持稳定， 由于该股集核电、节

能、地铁建设诸多概念于一身，后市

必将有所表现，建议关注。

（

北京首证
）

两面针
(600249)

公司是全球最大中草药牙膏生

产企业之一，公司下属的亿康药业公

司已顺利通过国家的

GMP

认证。 该

股技术面累计跌幅度巨大，属破净概

念，近期开始稳步盘升，后市一旦大

盘转暖，有望继续酝酿补涨。

（

世纪金龙
李 强

）

科学城
(00097 5)

公司涉及水泥业务，直接受益灾

后重建及基建投资。公司还具备风电

新能源题材。该股相比同类品种涨幅

严重滞后，股价尚处于低位，后市有

望得到回补资金的深度挖掘，展开新

一轮补涨行情，适当关注。

（

招商证券
金 城

）

天宸股份
股性活跃再度爆发
选股理由：

近日市场表现最抢眼
的莫过于迪斯尼题材股

，

五个涨停的
外高桥成为市场最耀眼的明星

。

现阶
段在迪斯尼落户预期以及世博会将召
开的双重利好下

，

上海本地股将反复
被大幅炒作

。

入选金股： 天宸股份

(600620)

。

公司主营房地产业、 交运物流等， 具

备丰富的土地储备优势， 拥有上海浦

东国际机场南大门的

400

多亩土地，

未来一旦迪士尼落户， 将为公司带来

巨大的增值收益。 另外， 公司还在开

发的集住宅、 商铺、 写字楼为一体的

综合性房产项目也进展顺利， 结转收

入正常， 为公司资金财务稳定提供保

证。 同时公司投资数千万元成立的上

海南方综合物流中心是政府规划批准

的上海市五大综合物流园区之一， 其

建设项目为全国最大的货运停车场，

是全国

45

个公路主枢纽场站之一，

后期同样有望在世博会以及迪斯尼建

设中发挥重要作用。

该股股性活跃， 前期曾一度拉

出连续涨停， 手法凶悍， 市场人气

颇高。 目前该股在短期调整后， 技

术形态已显示再度强势爆发欲望， 可

关注。

（

金元证券
夏 俊

）

本钢板材
均线突破持续上攻
选股理由：

钢铁产业振兴规划即
将出台

，

将对钢铁行业形成长远积极
的影响

。

同时从
2008

年
1 1

月初至
今

，

国内现货钢价出现趋稳反弹之
势

，

相对底部的反弹幅度在
1 0%

- 25%

之间
。

钢铁板块经历了前期大
幅下跌后

，

投资价值日趋突出
。

入选金股： 本钢板材

(000761)

。

公司地处辽宁省， 受益国务院振兴东

北老工业基地发展战略。 公司的矿石

的自给率在

80%

以上， 在收购了本

钢集团钢铁主业资产后， 规模经济优

势将逐渐显现。 公司除自有矿山优势

外， 在拳头产品方面也表现突出， 自

主研发生产的 “集装箱用钢” 荣登国

家质检总局组织评选的 “中国名牌”

产品金榜之首， 市场前景广阔。

2008

年前三季度， 该股实现每股收益

0.45

元， 每股净资产

5.48

元， 目前

4

元

多价格， 投资价值明显。

该股周三放量突破了多个均线，

显示出了持续强势上攻形态， 考虑到

该股属于当前市场中不多的破净概

念， 值得中线关注。

（

国元证券
李 超

）

亚通股份
受益迪斯尼稳步上行

选股理由：

市场赚钱效应的增加
使得投资者的信心正开始恢复

，

诸多
主题投资概念股爆发性极强

，

其中迪
斯尼概念股因消息刺激而更受热捧

，

可给予关注
。

入选金股： 亚通股份

(600692)

。

公司主要经营上海至崇明的水上旅客

运输， 拥有

36

艘船舶， 平均每天进

出

260

多个航次， 拥有

6

个港口， 旅

客市场占有率达到

75%

， 车辆的市

场占有率达到

80%

。 作为一家控制

申崇水上交通的上市公司， 其积极投

身于崇明现代化生态岛建设， 重点参

与崇明生态旅游和崇明三岛房地产项

目开发， 公司已成立了投资发展部，

研究制定公司中、 长期发展规划， 确

保公司在上海长江隧桥

(

崇明越江通

道

)

开通后的可持续发展， 因此对于

公司未来的发展值得期待。

该股作为迪斯尼主题的受益股，

短期涨幅明显小于其他同类个股， 技

术上该股近期以小阳线稳步上涨， 后

市空间较大， 可积极关注。

（

杭州新希望
）


