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昨日
，

证券时报
·

时报在线
（

www.secutimes.

com

）《

专家在线
》

栏目与投资者交流的嘉宾
，

有
江南证券分析师邱晨

、

国盛证券分析师王剑
、

九
鼎德盛分析师肖玉航

、

联合证券分析师林涛
。

以
下是几段精彩问答的回放

。

时报网友：侯宁认为“A 股又将大跌” ，你

怎么看？

邱 晨：

每个人都有发表自己观点的权利
。

此轮行情明显是在美元贬值预期下由有色金属
股领涨的

，

可将其视为风向标
，

如果龙头板块不
倒

，

则行情仍有发展空间
。

时报网友：请问专家，爱建股份(600643)现

在适宜进入吗？

王 剑：

公司是一家典型的金融控股型企
业

，

是国内少有的同时进入证券
、

信托
、

外汇等
业务的民营非银行金融机构

，

持有爱建证券
20.23%

股权
、

持有爱建信托
98%

股份
，

证券信
托牌照的稀缺性是公司投资价值的一大亮点

。

该股前期曾经一度连续涨停
，

之后进入了调整
，

当前调整比较充分
。

从中期来看
，

目前可以开始
分批介入

，

后市应有拉升空间
。

时报网友： 请分析一下后市的热点板块及

个股选择。

林 涛：

个人认为
，

后市房地产和家电板块
或有机会表现

。

我看好在
2008

年整体经济放缓
情况下

、

依然有
67%

增长的液晶彩电行业
，

其
中的龙头海信电器

(600060)

值得期待
。

时报网友：东风汽车(600006)前景怎样？

肖玉航：

公司是国内三大汽车集团之一的
东风汽车集团核心子公司

，

是集团在
A

股市场
的旗舰

。

公司在轻卡领域具备巨大的竞争优势
，

主要产品技术含量较高
，

目前绝对股价优势明
显

，

建议持有
。 （

毛 军

整理
）

丹化科技(600844)

评级
：

推荐
评级机构

：

兴业证券
煤制乙二醇拉开公司高成长序幕

。

公司准
备注入的通辽金煤一期乙二醇

/

草酸项目计划
在

9

月份左右投产
，

其生产工艺采用的是中科
院物构所技术

，

属国际领先水平
。

乙二醇的主要
原料褐煤来自内蒙古通辽地区

，

价格低廉
，

仅
120-150

元
/

吨
，

成本优势突出
，

仅相当于油价
在

25

美元
/

桶左右的石油路线的产品
。

国内乙
二醇市场空间巨大

，

公司远期规划将达
120

万
吨的总产能

。

此外
，

公司联产草酸
、

醋酐
，

将最大
限度的发挥低成本优势

。

乙二醇价格和原油价格相关度较高
，

随着
经济复苏

，

2010

年后油价维持在
60

美元
/

桶以
上的可能很大

。

受益于原油价格上涨
，

2010

年
后公司将迎来爆发式的高速增长期

。

预计公司
2009-2011

年每股收益
（

摊薄后
）

分别为
0.16

、

0.83

、

1.21

元
，

维持
“

推荐
”

评级
。

新希望(000876)

评级
：

买入
评级机构

：

国金证券
通过对公司

“

加减乘除
”

四个视角的分析研
究

，

我们认为饲料和乳业的竞争力提升
，

将有助
于添

“

加
”

每股收益
；

肉制品的机会则来自大幅
“

减
”

亏
；

新希望集团丰富的农牧资产一旦注入
，

将会产生
“

乘
”

数效应
；

然而
，

扣
“

除
”

民生银行等
投资收益

，

新希望主业盈利水平欠佳
。

长期来
看

，

新希望投资价值的驱动因子
，

来自各板块的
经营改善

、

较具吸引力的估值洼地以及集团资
产的切实注入

。

其中
，

我们长期看好新希望饲料
业务的竞争力

，

2009-2010

年乳业可能迎来反
转

，

给新希望乳业等城市型鲜奶企业带来防守
转向进攻的良机

。

预测公司
2008-2010

年每股
收益分别为

0.481

、

0.602

、

0.785

元
，

建议
“

买入
”。

科达股份(600986)

评级
：

增持
评级机构

：

联合证券
公司控股孙公司科达半导体的主营业务为

绝缘栅双极晶体管
（

IGBT

）、

金属
-

氧化物
-

半导
体场效应晶体管

（

MOSFET

）

的生产
。

IGBT

是开
启电力和汽车节能的钥匙

，

其国产化进程意义
重大

。

公司已经生产出
MOSFET

、

IGBT

的
样片

，

目前正致力于关键工艺的自制和量产
。

如果
IGBT

项目顺利
，

则公司成长性很大
。

当前主营业务中
，

受益于我国对公路建设
的投入加大

，

传统的公路业务仍将有较好发展
；

房地产业务保持平稳
；

工缴费收入相对平稳
。

IGBT

项目对公司未来盈利的影响很大
，

在
2009

、

2010

年权益收入预计分别是
6000

万
、

6

亿
元

，

毛利率为
35%

的假设下
，

预计
2009

、

2010

年
公司每股收益分别为

0.19

元
，

0.65

元
，

给予
“

增
持

”

评级
。 （

罗 力

整理
）

云内动力轿柴业务迎来高成长
上海证券研究所

杨 胜

投资要点

●

公司现有业务主要为小缸
径内燃机业务

，

竞争力和成长性一
般

，

2009

年受益于汽车下乡政策
扶持和国

III

排放实施有望小幅复
苏

。

●

国内轿车柴油机市场成长
空间巨大

。

公司与国际公司合作开
发了具有自主知识产权的轿车柴
油机

，

处于产业链核心位置
，

发展
潜力巨大

。

●

不考虑成都地块转让收益
，

预计公司
2009

和
2010

年每股收
益分别为

0.37

和
0.58

元
，

首次评
级为

“

跑赢大市
”。

●

风险提示
：

轿柴业务销量可
能因市场接受度较低而低于预期

；

成都地块出让具有不确定性
；

柴油
机销售可能因为经济再度恶化而
低于预期

。

2008 年业绩下滑较多

云内动力

(000903)

目前主要业

务为小缸径柴油机及轻型载货车

的开发、生产和销售。 其中柴油机

业务占到主营业务的

93%

以上，贡

献主营业务利润超过

100%

， 主要

配套中低端轻型卡车、小型工程配

套车和农用车。

2008

年受宏观经

济影响，国内汽车销售增速大幅下

滑，尤其是公司所涉及的轻型卡车

和农用车市场下滑较多。 公司在

2008

年实现主营业务收入

17.9

亿

元，同比降低

8.2%

；实现营业利润

0.6

亿元，同比降低

73.0%

；实现归

属于母公司净利润

1.4

亿元，同比

降低

32.7%

。 此外，钢材等原材料

价格上升导致毛利率下降近

3

个

百分点，同时，管理费用上升较多

也是业绩下滑的重要原因。随着成

都云内职工补偿金基本支付完毕，

2009

年管理费用将趋于正常。 公

司因为轿柴项目还可能接到政府

补贴，但数量将大幅减少。

现有业务经营稳定

2009

年受益于汽车下乡政策

扶持和国

III

排放实施，春节后，公

司订单饱满、排产紧凑。 按照汽车

工程协会统计数据，公司二月份柴

油机产量超过

2.6

万台，环比增长

超过

50%

， 实现销售

2.1

万台，环

比增长超过

130%

。

3

月以来，公司

排产仍然紧凑，预计此趋势至少可

以维持到

4

月。 预计公司

2009

年

柴油机销量增速约为

10%

，

2010

年柴油机销量增速约为

5%

。 同时

谨慎起见， 我们判断

2009

年销售

价格同比降低

5%

，

2010

年随着国

内需求的增加，价格将再次进入上

升通道。 综合销量和价格预测，我

们判断近两年柴油机业务收入将

随行业复苏而小幅增长。 此外，考

虑到公司在产业链中较弱的议价

能力，预计公司柴油机业务毛利率

在

2009-2010

年将稍微提高

0.5

个百分点，达到

17%

左右。

载货车业务由公司占有

51%

股权的达州云内完成，主要生产包

括包括轻卡、农用车等在内的相对

低端车辆， 因为未达到一定规模，

近年亏损。公司将达州云内的存在

作为战略需要，主要用来对其现有

发动机进行整车配套测试。我们判

断，达州云内可能在长期内维持亏

损格局，由于该公司销售收入占总

收入的比例不到

6.5%

， 对公司业

绩影响相对有限。

轿车柴油机潜力巨大

轿车柴油机因为其动力性更

好和油耗更低，在国外尤其是欧洲

受到了较大的欢迎，市场占有率超

过

50%

。考虑到能源使用结构和油

品等条件的差异， 我们判断在

2020

年轿车柴油机国内市场占有

率很可能达到

10%

，轿车柴油机销

量年均复合增速可能超过

40%

。公

司在

2007

年底公开增发募集资金

12.3

亿元筹建轿车柴油机项目，将

成为未来增长的主要动力。

公司和国际四大发动机设计

公司之一的德国

FEV

公司合作，

开发了具有自主知识产 权的

D16TCI

，

D19TCI

和

D25TCI

高性能

乘用车柴油发动机，此系列发动机

采用高压共轨技术， 达到国

III

排

放标准。公司轿柴已经接到更多标

定意向， 预计公司在

2009

年销售

轿柴发动机有望超过

8000

台 ，

2010

年有望超过

40000

台。 公司

目前轿柴仍在原基地生产，随着募

资建立的新产能逐步投入使用，完

全满足公司目前所标定车辆的销

售需求。 在国内轿柴领域，公司处

于领先地位，我们认为，其领先优

势将在轿柴业务迅速发展的过程

中带来更多价格谈判优势，从而获

取较高毛利率。

盈利预测与评级

公司业务正从同质化严重的

小缸径柴油机进入具有较大先行

优势的轿车柴油机， 虽然在

2009

年因为新业务尚处于起步阶段而

业绩改善有限，但随着轿柴产品市

场认知度的提高和产能的提高，未

来提升空间较大。 预计公司

2009

和

2010

年每股收益分别为

0.37

和

0.58

元。 此外，如果子公司成都

云内搬迁前原厂区进行拍卖，大约

将带来约

2

亿元的投资收益。我们

给予未来

6

个月“跑赢大市”评级，

建议长期投资者伺机介入，分享公

司即将迎来的高速成长收益。

大秦铁路
(601 006)

� � � �该股自今年以来开始反复震荡

构筑阶段性底部，在股指的强势反弹

中走势明显滞后。目前股价仍处在沪

指

2000

点以下点的水平， 中线波段

机会显现，逢低波段参与。

（

九鼎德盛
朱慧玲

）

沈阳机床
(0004 1 0)

� � � �作为国内最大的数控机床和数

控加工中心生产企业，公司产品种类

齐全。 该股近期放量稳步推升，并成

功摆脱年线压制，进一步向上拓展空

间，在铁路、国防大投资的背景下，值

得投资者中线关注。

（

北京首证
）

新华制药
(0007 56)

� � � �股价近期已连收三阳，形成三阳

开泰的

K

线攻击组合， 而且出现温和

放量。周三虽随大盘进行强势调整，但

并未改变该股向上攻击的欲望。目前

应是逢低买入机会，积极关注。

（

海通证券
王 军

）

S T

天华
(6007 45)

� � � � 公司

1

月

22

日公告称， 预计

2008

年净利润同比增长

100%

以上。

其昨日成交量明显放大，主力资金入

场迹象突出。 经过近两日上涨，上涨

空间被打开， 后市有望继续突破，重

点关注。

（

诚浩证券
）

襄阳轴承
(00067 8)

� � � �公司是国内最大的汽车轴承专

业生产厂家，是我国轴承出口五大基

地之一，东汽公司军车产品一直指定

襄轴供应。该股前期止跌企稳后稳步

攀升，强势特征明显，有望随大盘继

续震荡上扬。

（

世纪金龙
李 强

）

天科股份
(60037 8)

� � � �公司技术水平在国内处于领先

地位。该股自从反弹以来已经成功实

现翻番，近日在

7

元附近反复震荡洗

盘， 后市一旦形成突破有望继续上

攻，积极关注。

（

杭州新希望
）

*S T

建材
(000906)

� � � �公司经销各大钢厂的螺纹钢等

各类钢材，将是钢材期货推出的受益

者之一。 前期该股在回调至

30

日均

线附近获得支撑，经过几个交易日的

盘整之后，该股再度连续涨停，关注。

（

金证顾问
康永飙

）

长力股份
(600507 )

� � � �公司具备市场热门的矿产资源

及煤炭概念。 在全球步入通胀预期

下，该股有望受到机构资金青睐。 目

前该股股价仅

3

元多，业绩尚可。 该

股周三逆市开始启动，短线值得逢低

适当关注。

（

长城证券
张 健

）

片仔癀
(600436)

� � � �由于行业独特，公司拥有优越的

自主定价权，使得产品有较高的毛利

率。 昨日该股逆势抗跌，最终小涨收

盘，如果随后几日调整，投资者可逢

低少量关注。

（

浙商证券
）

S T

松辽
(6007 1 5)

� � � �公司从事汽车整车及零部件生

造制造，具备一定的区域优势和政策

受惠优势；经营业绩

2006～2008

年已

经实现了三年连续盈利， 在目前

ST

板块中实属难得。有望得到市场深度

挖掘。

（

中信建投
丁彦森

）

商业城
(600306)

� � � �技术上该股依托了

60

日均线稳

步上扬，形成上升通道并成功弥补了

前期的缺口， 而

18

日均线开始走平

并趋多头态势。 后市一旦股价突破

30

日线压制，行情随时可能展开，密

切关注。

（

方正证券
）

科达机电
(600499)

� � � �公司已成为国内唯一、国际上少

数能够提供陶瓷整线装备的制造商

之一。 该股最近处于震荡整理过程

中，目前已经得到

10

日均线支撑，后

市有望展开新的上攻。

（

民生证券
）

中国银行今年有负增长压力
海通证券

范坤祥

����中国银行 A 股(601988)昨日收

盘再度下跌 2.31% ， 报 3.39 元，跌

幅居银行股前列，A 股较 H 股最新

溢价 59% 。

中行

2008

年实现净利息收入

1629.36

亿元、 营业收入

2282.88

亿

元、 归属于母公司的净利润

635.39

亿元，同比增速分别为

6.7%

、

17.6%

5

和

13.0%

。 每股收益

0.25

元。 同

时，每股拟分配现金红利

0.13

元。

其年报显示， 公司利润增长基

本符合预期，息差表现不尽如人意，

投资收益数额较大。 从利润增长驱

动因素的贡献程度来看， 最主要的

正面因素是有效税率的下降和规模

扩张；最主要的负面因素，则是拨备

支出的明显增加。 环比看，四季度经

营业绩较前三个季度出现了显著的

下滑。 不过，公司中间业务增速仍有

望保持稳定。

针对投资拨备大幅增加，

2009

年

重点关注贷款拨备支出。由于基数原

因，预计

2009

年净利润仍有小幅负增

长的压力。 预计公司

2009-2011

年每

股收益分别为

0.24

、

0.27

和

0.34

元，每

股净资产分别为

2.08

、

2.25

和

2.46

元。

目前中行

PE

在大型商业银行中明显

偏高，未来一段时间缺乏业绩增长推

动因素。

PB

估值相对偏低，一方面可

能反映了市场对于公司海外投资头

寸的担忧；另一方面中行财务杠杆不

高，

ROA

也没有突出优势，较低的

PB

水平正是偏低

ROE

的反映。维持“中

性”的投资评级。

贵州茅台预收账款或平滑业绩
国泰君安证券

胡春霞

����贵州茅台(600519)昨日放量下

跌，盘中最大跌幅超过 5% ，收盘跌

3.93% 至 114.02 元。

2008

年， 公司实现销售收入

82.42

亿元，同比增长

13.88%

；净利

润

38

亿元， 同比增长

34.22%

。

ROE33.79%

，每股收益

4.03

元，低于

预期

10%

。 拟

10

派现金

11.56

元。

公司

2008

年

1

月初对旗下几

乎所有产品提价， 平均提价幅度在

20%

， 而

2008

年收入同比增长

13.88%

，如果加回增加的预收账款，

则增长了

39%

，收入增加中，价格因

素占了大头。 预计

2009

年高档白酒

销量不会增加， 茅台逆势提价可能

性小，收入增速预计会放慢。 茅台酒

毛利率大幅上升

2.4

个百分点，但系

列酒销售收入下降， 显示市场开拓

并不成功。

贵州茅台酒销售情况还是不

错，预计

2009

年茅台酒销量将增长

800

吨左右，价格不提升，净利润增

长在

20%

左右。考虑到

2008

年异常

的管理费用增长， 略微下调公司

2009

年每股收益至

5.19

元。 公司预

收账款波动方面，

2008

年以来波动

非常大，并且没有规律可循，成为业

绩的蓄水池， 这给业绩预测造成很

大困难。 我们是在假设公司预收账

款维持在

20

亿元左右做出以上预

测，如果明年预收账款大幅下降，确

认收入， 则每股收益可能要大超预

期。 短期看，

2008

年业绩低于预期，

可能对股价有一定的负面影响。

金陵药业
正在发生积极变化

金陵药业

(000919)2008

年营业收

入

17.88

亿元， 同比增长

15.49%

，营

业利润

1.08

亿元，同比下降

74.57%

。

大幅下降的主要原因，是股票、基金投

资收益及公允价值变动收益出现亏损

所致，每股收益为

0.16

元。

预计公司

2009～2010

年每股收

益为

0.41

元、

0.45

元， 业绩预测未考

虑到投资收益和公允价值变动对业绩

的影响。 首次给予“增持

-A

”评级。

目前公司市盈率相对整个医药行

业存在一定的低估。值得关注的是，公

司基本面上也发生了一些积极变化：

脉络宁因医改和营销改善的因素，增

速有望未来几年保持相对较快的增

长；实施管理层奖励基金计划，有利于

公司业绩释放。 建议投资者保持一定

关注。

（

安信证券
赵 楠

）

北纬通信
筹码趋于分散

北纬通信

(002148)2008

年全年营

业收入

1.45

亿元，同比增长

35.4%

；归

属母公司净利润

3315

万元，同比增长

8.14%

，全年实现每股收益

0.46

元。 尽

管公司业绩微幅增长， 但作为

A

股不

多见的

SP

上市公司，其行业前景仍然

得到机构大力关注。 年报显示，前十大

流通股东中有

3

只基金。 不过，自限售

股

2008

年

8

月

11

日开始解禁以来，

“小限” 们都有不同程度的减持行为。

公司去年四季度末的股东户数也由

8590

上升到

10586

户，筹码趋于分散。

天宝股份
华夏大盘精选继续加仓
天宝股份

(002220)2008

年营业收

入、 净利润分别同比增长

45.37%

、

51.04%

，行业分析师大多表示认可公

司未来发展前景。年报显示，有

4

只基

金进入前十大流通股东之列， 去年三

季度新进的华夏大盘精选基金在四季

度继续加仓，以

232.35

万股的持股量

居流通股东首位。不过，该股在年报公

布前日放量涨停， 但在昨日即公布日

却放量下挫，“荣获”深市跌幅榜冠军，

不排除有部分资金逢高出逃。

首开股份
两只社保基金新进

首开股份

(600376)2008

年在营业

收入下降

19.51%

的情况下，净利润却

同比增长

79.93%

；每股收益

0.70

元。

公司净利润增长， 主要来自项目转让

获利和营业税金减少带来的毛利率提

升。 公司国有控股大型开发企业的资

源优势和从事保障性住房开发建设的

丰富经验， 使不少机构投资者在地产

低迷时仍驻守其中。年报显示，公司前

十大流通股东中有

5

只基金， 而且有

两只社保基金———

109

组合与

601

组

合是在四季度新进。 此外， 公司在

2009

年

2

月

12

日第二个涨停时的公

开交易信息显示， 有

4

家机构席位在

大力买进， 这无疑给该股的后市表现

增加了一定的想象空间。 （罗 力）


