
深圳机场
(000089)

公司是空港物流龙头之一，致力

于发展成为南中国货运门户机场和

区域性客运枢纽机场。 该股今年以来

呈反复箱体整理格局，近期顺势大幅

回落， 股价已快速杀跌至年线区域，

鉴于公司前三季度业绩大增且调整

较为充分， 股价进入相对低风险区，

超跌反弹有望酝酿。

（

九鼎德盛
朱慧玲

）

万好万家
(600576)

近期资产重组概念股备受资金

青睐。 公司前期进行了重大资产重

组，拟置入天宝矿业所拥有的相关矿

业资产。 该股经过前期大幅下跌调整

之后，浮筹清洗充分，目前已经连续

上攻，强势上攻之势已成，加上该股

KDJ

、

MACD

等线买入信号强烈，建议

投资者适当关注。

（

广州运财行
黎天启

）

营口港
(600317)

近期中报高送转个股走势明显

强于大盘，资金深度介入。 公司推出

了

10

转

10

的高送转方案，近期表现

突出，

8

月

4

日

-8

月

19

日期间大盘

累计下跌

19.8%

， 而该股逆势上涨

16.2%

。 近期该股连续拉出

6

根阳线，

股价重心稳步抬高，后市有望爆发抢

权行情，再创新高，可关注。

（

金证顾问
）

中国铝业
(601600)

铝业最坏的时期已过去，作为最

为受益于房地产和汽车行业好转的

金属品种，铝行业赢利将在下半年得

到改善。 该股近日随大盘大幅下跌，

空头能量消耗殆尽， 在

60

日均线附

近受到强有力支撑，作为有色板块的

龙头品种，在全球通胀预期强烈的背

景下，后市将反复走强。

（

北京首证
）

中国远洋
(601919)

公司拥有国内最大的集装箱航

运船队，提供涵盖整个航运价值链的

各项业务。 该股短期超跌现象严重，

技术上在半年线附近得到支撑后止

跌企稳，虽然短期该股反弹力度并不

大，但趋势仍在延续，随着技术指标

的进一步得到修复，后市反弹力度有

望加大，建议积极关注。

（

杭州新希望
）

异动股扫描

■

股市风险难测。 本版分析文章，纯属作者观点，并不代表本报编辑部意见，读者据此入市，风险自担。
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2009

年
8

月
25

日星期二

荐股大观

昨日证券时报·时报在线（w w w .

secutim es.com ）《专家在线》栏目与

投资者交流的嘉宾有中信金通分析师

钱向劲、长城证券分析师余磊、九鼎德

盛分析师朱慧玲、 英大证券研究员郑

罡。 以下是几段精彩问答回放。

时报网友：

博汇纸业
(600966)1 1 .3

元成本
，

后市该如何操作
？

钱向劲： 公司主要产品是文化纸

和白卡纸， 合计占总收入约

70%

的比

例。

2008

年下半年以来，国际桨价经

历了大幅的下跌， 随着目前国际原材

料价格的企稳和逐步反弹， 公司产业

链延伸优势将体现出来。

35

万吨白卡

纸项目是未来主要的利润增长点，预

计

2010

年达产。 目前，白卡纸已经逐

步成为公司利润的重要来源。 涂布白

卡纸主要用于卷烟、 化妆品和医药等

产品的包装， 预计未来几年消费年增

长率为

10%

至

15%

。 该股近日随大盘

回调，但量能迅速萎缩，显示做空动力

相对不足， 随着行业复苏迹象逐渐显

现，中期价值将获得较大提振，可逢低

适当补仓。

时报网友：

大连圣亚
(600593)

可以
介入吗

？

谢谢
！

余磊：公司实际控制人已经变更

为星海湾投资公司。 星海湾公司拟将

大连星海公园改造项目、星海湾旅游

景区项目等资产注入上市公司。 该

股股本较小， 但

2009

年一季度亏损

较大，近期随大盘出现反弹，如果后

市大盘继续回调，该股很难走独立行

情，前期

10.3

元价位会有阻力，建议

谨慎观望。

时报网友：

金陵药业
(00091 9)

近期
如何操作

？

朱慧玲： 公司为国家火炬计划重

点高新技术企业， 并形成了以中成药

为主， 中西药相结合为发展目标的战

略格局。 《国家基本用药目录》

2009

年

8

月

18

日正式颁布，

100

多个中成药

品种中，独家品种占

20%

以上。公司的

脉络宁也进入目录 。近期该股在消息

面刺激下逆市走强， 股价重返前期高

点区域运行， 建议如果仓位较重可逢

高减仓。

时报网友：

大秦铁路
(601 006)

怎么
看

？

郑罡： 上半年山西省是全国唯一

经济增长为负省份， 为扭转区域经济

颓势，加之宏观经济日益回暖因素，山

西省下半年煤炭产量进一步增加是大

概率事件。预计下半年大秦铁路运量将

进一步回升。 中长期铁路规划网将新增

内蒙古中西部、 山西中南部煤运铁路，

煤运南线已经确定，但尚未审批，大秦

垄断地位也存在挑战。 从市场表现来

看，该股年内行情偏弱，中期行情或有

震荡反复，不过，当前估值相对合理，

可考虑逢低增持。

（

毛 军

整理
）

半年报点评

■

英力特一体化带来业绩高弹性
渤海证券研究所

张延明

投资要点

●

公司电力成本具有竞争力
，

一体化程度相当高
。

公司通过配股
收购西部公司热电资产后

，

成本优
势有望进一步加大

。

●

在原油价格上行的大趋势
预期下

，

国内一体化电石法
PV C

生产商的利润有望逐渐扩大
。

PV C

收入占公司收入的半壁江山
，

公司
业绩具有较高弹性

。

●

预计公司
2009

、

201 0

年摊
薄后每股收益分别为

0.43

元和
0.88

元
，

给予
“

买入
”

投资评级
。

英力特

(000635)

年产电石

50

万吨、聚氯乙烯

(PVC)27.5

万吨、烧

碱

21

万吨、石灰氮

9

万吨、双氰胺

1

万 吨 ， 现 有 发 电 装 机 能 力

400MW

，年发电量

27.5

亿千瓦时。

公司上下游产品连接紧密，成本相

对低廉。公司最后一笔解禁股已于

2009

年

8

月

24

日解禁，解禁总股

数为

3957

万股， 总体而言对公司

股价影响不大。

配股加大成本优势

电石法与乙烯法

PVC

的竞争

核心在于成本竞争。 从产业链来

看，是否具有低价的电力成本，将决

定

PVC

公司的竞争能力。公司电力

供给主要由其子公司西部公司提

供， 目前拥有共计

400MW

的装机

容量，其中一期工程的

1#

、

2#

机组

的

2×150MW

分别已于

2006

年

9

月

12

日投入运行。 公司发电成本

大约在

0.19-0.20

元

/

千瓦时

(

不含

税价

)

，每年发电约

28

亿度，发电小

时数约

7000

小时， 供自己用电约

91%

。 低价的电力成本使得公司竞

争能力在同行业中处于领先地位。

公司于

2009

年

8

月

14

日公布其

配股成功，本次配股的募集资金主

要用于收购英力特集团持有西部

公司

40.76%

的股权， 收购完成后，

公司将直接持有西部公司

84.47%

的股权，成本有望进一步下降。

公司拥有

14

万吨

/

年精灰的生

产规模，

2007

年公司石灰石自给率

有

52.79%

， 随着

PVC

生产规模的

扩大， 石灰石自给率逐年下降，预

计到

2011

年下降为

29.54%

。 由于

我国西部地区石灰石资源比较丰

富，价格弹性相对较低，影响较小。

公司拥有电石产能为

40

万吨，随

着

PVC

和石灰氮的扩产， 所需电

石 存 在 缺 口 ， 公 司 启 动

2 ×

30000KVA

电石炉计划以增产电

石，该计划于

2008

年

4

月

18

日开

工建设， 已于

2009

年

5

月投入试

生产，未来电石完全可以自给。

P V C 业务持续看好

公司拥有

PVC

产能为

27.5

万

吨，其中包括英力特

10

万吨，西部

公司

14.5

万吨， 还有英力特老装

置

3

万吨。公司目前尚无打算继续

扩建

PVC

产能， 而其母公司国电

电力则正计划开工建设

10

万吨

PVC

产能，市场回暖后，有可能注

入上市公司， 届时公司

PVC

产能

将达到

37.5

万吨。

PVC

占公司总

体收入的比重具有绝对优势，以

2008

年为例，

PVC

占总收入的比

重达到

47%

的水平。预计未来随着

产量的增加以及价格的上涨，

PVC

占总体收入的比例将会进一步提

升。

未来

3-5

年内我们认为原油

价格处于上行趋势而不可更改。由

于全球范围内

PVC

定价依然以乙

烯法为主，原油价格的上涨将带动

乙烯法

PVC

的生产成本的大幅上

涨

(

基于成本推动

)

，而一体化电石

法

PVC

生产商需外购的要素价格

弹性相对较弱

(

如石灰石等

)

，我们

判断，近年国内一体化电石法

PVC

生产商的利润将呈自下而上的楔

形扩大趋势。

其他产品仍有作为

公司除了上述电力

-

石灰石

-

PVC

产业链外， 还包括原盐

-

烧碱

和电石

-

石灰氮

-

双氰胺两条产业

链，主要产品包括烧碱、石灰氮和双

氰胺。 公司拥有烧碱产能

21

万吨，

但开工不足，预计随着经济回暖，其

开工率将不断上升，毛利也将有所

回升， 预计到

2011

年达到

18%

左

右，很难超过

2008

年

27%

的水平。

公司拥有

9

万吨的石灰氮产能，但

每年产量仅有

3-5

万吨，产能利用

率不足， 不过毛利率一直保持在

30%-35%

之间。 可见，随着经济复

苏，其他产品仍然会有所作为。

盈利预测与投资建议

公司具有竞争力的电力成本，

一体化程度相当高，需要外购的要

素价格弹性相对较低，而终端销售

产品

(

如

PVC

、烧碱

)

销售价格的弹

性相对高， 公司业绩具有较高弹

性。 配股完成后，公司总股本由目

前的

13747

万股增加至

17706

万

股，预计公司

2009

、

2010

年摊薄后

每股收益分别为

0.43

元和

0.88

元，

给予“买入”投资评级，按

2010

年

30

倍市盈率，目标价

26.40

元。

投资评级

■

龙元建设短线进入加速阶段
异动表现：

龙元建设
(600491 )

自
上周以来三次出现涨停

，

昨日涨停
板价位有所反复

，

表现一定的抛盘
压力

。

点评： 公司是长三角建筑市场

最大的民营施工企业之一， 是工程

建筑行业的民营企业龙头。 近期公

司不断公布利好公告，公司于

8

月

8

日与上海弘圣房地产开发有限公司

签署《华丽家族·复兴天地中心项目

总承包施工工程合同》，合同价款人

民币

7.05

亿元；

8

月

19

日公司控股

子公司上海龙元建设工程有限公司

中标上海徐家汇宛平南路

88

号地

块工程， 中标价为人民币

4.5

亿元。

此外

8

月

18

日公司还公告土地收

储获益

1.93

亿。 由于公司所处的地

域优势， 世博和迪斯尼等事件也会

给公司带来明显的发展机会，

在接二连三的利好消息刺激

下， 一直稳步攀升的该股近期加速

上涨，自

6

月初至今涨幅已达

100%

以上，在市场整体调整的环境下，该

股大幅飙升后也面临一定的回吐压

力，

8

月

24

日涨停板位置有所反

复，成交也有所放大，后市短线可考

虑逢高适当减持。

（

恒泰证券
卢雪梅

）

天业股份再度变身一骑绝尘

异动表现：

自
8

月
1 9

日复牌以
来

，

天业股份
(600807 )

连续
4

个交易
日封死涨停

，

成交量持续萎缩
，

预计
短线涨停趋势有望延续

。

点评：近期在市场重挫中，仍然

有不少个股不惧下跌逆势上行，天

业股份是其中典型一例。 自

7

月

11

日停牌， 停牌前数个交易日连续大

涨，最后两日连续涨停。

8

月

19

日即

上周三公司复牌， 当天正逢大盘重

挫，该股不理会大盘表现，开盘两分

钟即告涨停，此后连续封死涨停，且

量能大幅缩减。 目前来看，公司涨停

趋势或仍将延续。

造成公司复牌后连续涨停的主

要因素是

8

月

19

日披露的重组信

息，公司公告拟以不低于

8.15

元

/

股

的价格， 向天业集团和

5

位自然人

发行不超过

2699.39

万股，购买其所

持有的山东天业黄金矿业有限公司

100%

股权，拟购买资产的预估值为

2.2

亿元，天业黄金系集团为收购明

加尔金源公司股权而专门成立的公

司，成立后并未从事实际生产业务，

而是与金马资源公司签订了股权转

让协议， 约定金马资源公司将其持

有的明加尔金源公司

51%

股权转让

给天业黄金，作价

3000

万澳元。 由

此公司一跃变身成为 “黄金股”，在

上半年热炒黄金板块的影响下，较

低市价得到了市场追逐热情， 股价

连续涨停。

这不是该股第一次变身。 作为

小盘股，公司曾名

ST

济百，原来主

营业务以百货经营为主，在天业地

产的“绣水如意”项目资产整体注

入之后，公司主营业务向盈利能力

较强的 “房地产

＋

商业” 转型，但

2008

年业绩急降，

2009

年一季度

出现亏损 ， 停牌前公司还预告

2009

年半年度业绩亏损，而且亏损

额继续扩大。 不过注入黄金资产的

利好基本让投资者忽略了业绩的

利空。

在停牌前该股频频异动， 有大

量资金已闻风而进， 连续拉升后或

会高位出逃。 此外，近日涨停板敢死

队东吴证券杭州文晖路证券营业部

大举介入，根据该营业部短炒风格，

基本上炒作一步到位， 同时公司重

组能否成功以及未来业绩也将成为

不确定因素， 因此投资者切忌盲目

追高，注意投资风险。

康恩贝厚积薄发放量拉升
异动表现：

康恩贝
(60057 2)

在
8

月
20

日创出调整新低
7 .52

元后逆
势上攻

，

已连续两个交易日封涨停
，

成交量也屡屡放大
。

点评： 根据

2009

年

8

月

18

日

国家卫生部、 国家发展改革委等九

部委正式颁布的 《国家基本药物目

录》，成为近期医药股涨势喜人的主

要刺激因素。 康恩贝也不例外，上周

五公司公告有

49

个品种进入了上

述《国家基本药物目录》，而进国家

基本药物目录的产品

2008

年销售

收入占到公司当年收入的

38.87%

，

对今后扩大产品市场与销售以及

长远发展都将产生积极作用。 同时

近几年公司大力拓展市场，销售方

面取得了不错的佳绩，业绩保持稳

定增长，吸引了大量战略性投资基

金参与。 公司股价相对其他上市公

司比价偏低，因此等到了市场主流

资金追捧。

技术上看， 近半年该股一直缓

慢上行，远远跑输市场，在近期市场

大幅调整后， 股价开始具备比价优

势， 近几日放量上扬， 上升趋势明

显，投资者可逢低适当关注。

中国石化 战略投资时点已现

中国石化
(600028)

上半年盈利状况良好
，

实现营业利润
437

亿
，

净利润
331.9

亿
，

上半年
每股收益

0.38

元
，

同比上升
250%

，

其中二季度
盈利大幅提升达

0.25

元
，

环比上升
92%

，

基本
符合市场预期

。

炼油二季度盈利达到
125

亿
，

二季度油价
处于上升过程

；

成品油定价机制基本得以遵
守

；

炼厂开工率上升降低成本
。

8

月炼油处于亏
损状态

，

预计
8

月底调价后将会恢复正常
。

营
销部门利润从一季度的

27

亿大幅反弹至
87

亿
。

虽然二季度成品油批发和直销的数量仍然
处于较低水平徘徊

。

我们认为正常情况下
，

营
销盈利基本仍可保持

25-30

亿
/

月
。

上游勘探开发部门的盈利
27

亿
，

实现价
格上升了

8

美元
/

桶
，

但由于折旧和操作成本上
升以及特别权益金上升

，

盈利基本与一季度持
平

。

原气储量下降预示着国内产量上升难度加
大

，

海外资源扩张维持公司成长的重要性加
强

。

三季度后实现价格预计可上升
20

美元
/

桶
，

预计盈利将大幅改善
。

二季度丙烯和芳烃盈利
持续改善与公司一体化经营战略致使化工盈
利

69

亿
，

超出预期
，

三季度至少可以维持
15

亿
/

月的盈利
。

预计公司较佳盈利状态下半年可以维持
，

并随油价趋势仍有上升空间
，

上调
2009

、

2010

年每股收益分别为
0.78

元和
0.89

元
。

投资中
石化就是投资中国能源国家利益

，

维持
“

推荐
”

评级
。 （

国信证券
李晨 严蓓娜

）

建设银行 未能实现以量补价

上半年建设银行
(601939)

净利润同比下降
4.88%

，

存款规模同比增长
32%

，

贷款规模同比
增长

28%

。

不良贷款率为
1.71%

，

拨备覆盖率为
150.51%

，

每股收益
0.24

元
。

上半年
，

公司生息
资产平均收益率较去年同期下降了

106

个基
点至

4.04%

，

付息负债平均成本率较去年同期
下降了

24

个基点至
1.70%

，

净息差从去年同期
的

3.29%

收窄
83

个基点至
2.46%

。

由于净息差
大幅收窄

，

尽管公司资产负债规模加速扩张
，

仍未能实现以量补价
，

净利息收入负增长
7.75%

。

上半年手续费及佣金净收入同比增长
16.13%

，

环比出现向好趋势
。

二季度公司净息
差仍在收窄

，

但收窄幅度较一季度缩小
。

公司
资产质量继续向好

，

与年初相比
，

不良贷款余
额和不良贷款率实现双降

，

拨备覆盖率继续由
2008

年末的
131.58%

上升至
150.51%

。

预计建行全年净利润有望实现正增长
，

2009

、

2010

年净利润增速分别为
6.26%

和
17%

，

维持
“

增持
”

评级
。 （

申银万国
杨柳 励雅敏

）

信达地产 开发规模快速增长

信达地产
(600657)

上半年实现营业收入
7.9

亿元
，

归属于母公司所有者净利润
0.93

亿
元

，

扣除非经常性损益后净利润
-105.05

万元
，

但公司预收账款大幅增加
，

从上年末的
14.04

亿元上升至
21.64

亿元
。

公司主营业务利润下
降的原因是报告期内符合收入结转条件的项
目较少

，

结算面积
9.45

万平方米
，

导致费用占
比较高

。

公司下半年的可售和可结算资源将大
幅增加

。

截至
2009

年
6

月末
，

公司房地产土地
储备

（

含在建和拟建项目
）

面积
301

万平方米
，

规划建筑面积约
500

万平方米
，

共有在建
、

拟
建项目

43

个
。

根据年初计划
，

2009

、

2010

年计
划开工面积分别为

70.4

、

41.6

万平米
，

竣工面
积分别达

118

、

121.2

万平米
。

今年下半年以及
明年的可售和可结算资源都将大幅增加

，

业绩
确定性高

。

公司大股东实力强
，

与项目当地政府关系
良好

，

随着开发规模快速扩张
，

业绩将保持稳
定增长

，

维持
2009

、

2010

年
PS0.49

、

0.58

元
/

股
的盈利预测

。

维持
6

月目标价
12

元和
“

增
持

-A

”

评级
。 （

安信证券
陶学明 李孔逸

）

大厦股份 汽车 4S 店回暖明显

大厦股份
(600327)

上半年实现营业收入
、

净利润分别同比增长
32.01%

、

26.03%

。

如果剔
除投资收益影响

，

上半年净利润的同比增幅为
35.53%

；

摊薄每股收益
0.279

元
，

略高于预期
；

每股经营性现金流
0.728

元
，

大大高于去年年
同期的

0.274

元
。

公司继一季度收入增长
26.38%

后
，

二季度收入增长
38.35%

，

除
2008

年
5

月并表的新纪元新增的收入贡献外
，

二季度
汽车零售业务的回暖势头也较为显著

；

虽然公
司二季度毛利率仍维持下降态势

，

但降幅已明
显减小

；

同时二季度费用率同比进一步降低
，

而其对江苏省广播电视信息网络的长期股权
投资也带来

500

多万的投资收益
；

最终使二季
度营业利润同比增长达到

77%

以上
。

预计公司
2009-2010

年每股收益分别为
0.474

元和
0.605

元
，

维持目标价
11.85

元以及
“

增持
”

评级
。 （

海通证券
路颖 潘鹤

）


