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卧龙电气

(600580)

评级
：

买入
评级机构

：

广发证券
公司电机及控制装置业务主要包括家电电

机和工业电机
。

受益于国内上半年空调市场的
火爆

，

公司家用电机业务结束了从去年三季度
以来快速下降的势头

，

从
2009

年
1

月份开始逐
月环比提升

，

出口市场仍在持续恢复中
；

工业电
机国内市场二季度已经恢复

，

但出口市场相对
于家电电机市场恢复较慢

，

主要客户的需求没
有恢复到去年同期水平

。

特种变压器方面
，

中国
铁路建设和城市轨道交通建设呈跨越式发展

，

以铁路牵引变压器和轨道交通成套整流变压设
备为主要产品的子公司银川卧龙和北京华泰将
出现爆发式增长

。

网络能源方面
，

公司目前形成
了

135

万
KVAh

的
2V

系列
、

6V

系列
、

12V

系列
固定型阀控密封式铅酸蓄电池的生产能力

，

2009

年
6

月投资的
100

万
KVAh

阀控电池项
目预计明年

3

月投产
，

投产后年产量可达到
235

万
KVAh

，

项目投产后公司的销售收入规模
有望达到

10

亿元左右
。

预计公司
2009-2011

年每股收益分别为
0.72

、

0.90

和
1.07

元
，

投资评级为
“

买入
”，

按
2009

年
30

倍市盈率
，

对应股价
21.60

元
。

东风汽车

(600006)

评级
：

增持
评级机构

：

国海证券
公司是东风汽车公司的轻型商用车生产基

地
，

产品覆盖轻卡
、

皮卡及
SUV/MPV

、

客车底盘
及发动机等

。

其中
，

轻卡处于行业第二
、

皮卡处
于行业第二

（

国内销售第一
）、

客车底盘处于行
业第一的地位

。

2009

年上半年公司净利润同比
减少

59.32%

，

对应每股收益
0.06

元
，

业绩低于
预期

。

公司盈利主要来自东风康明斯投资收益
、

郑州日产和本部轻卡及它业务
，

上半年东风康
明斯业绩大幅下滑

74%

成为拖累业绩的主要
原因

。

上半年尽管公司客车底盘
、

发动机和出口
大幅下降

，

但是从轻卡
、

皮卡和客车底盘的市占
率和增幅等指标来看

，

继续保持行业领先地位
。

发展轻客和提高客车底盘技术是公司的长
期目标

。

预计
2009

年
、

2010

年每股收益为
0.16

元和
0.26

元
，

给予
“

增持
”

评级
。

登海种业

(002041)

评级
：

推荐
评级机构

：

华泰证券
公司的核心竞争力在于其卓越的品种培育

能力和广泛的品牌效应
。

玉米种子是我国种业
市场空间最大的品种

，

品质突出的良种依然供
不应求

。

2009

年公司库存压力得到较大程度舒
缓

，

但截至
6

月底存货仍有
1.36

亿元
。

在库存
压力下

，

2009-2010

年业绩的主要引擎依然是
合资子公司登海先锋

。

登海先锋种子供不应求
，

“

酒泉四期工程
”

将于
2009

年
9

月投产
，

届时年
产能提高

6500

吨
，

达到
2.25

万吨
。

超级玉米是
科技部列为

“

十一五
”

国家科技支撑计划重点项
目

，

此次通过国审的超试
2

号具有高产
、

稳产
、

抗倒伏的特点
。

我们认为
，

超级玉米系列或能成
为玉米种子市场下一个独领风骚的品种

。

预计公司
2009-2011

年每股收益分别为
0.32

、

0.66

、

1.09

元
，

考虑到公司突出的研发能力
和良好的增长前景

，

给予
“

推荐
”

评级
。

平煤股份

(601666)

评级
：

中性
评级机构

：

齐鲁证券
公司将于今天召开股东大会审议收购控股

股东平煤集团下属二环分公司及三环公司
、

七
星煤业

、

九矿公司及天力公司等相关资产
、

负债
及股权的议案

。

我们认为
，

拟收购资产估值合
理

，

有利于提高公司盈利
，

公司资源瓶颈压力略
有降低

。

本次拟收购资产所涉及的
6

家煤矿在
2008

年全年的煤炭产量为
527.34

万吨
，

煤炭保
有储量

7498.23

万吨
，

而且拟收购资产静态市
盈率只有

2.51

倍
。

同时整合收购资产之后
，

规
模效益将大幅降低相关资产的生产成本及三项
费用率

。

不过
，

安全生产及政策因素导致赔偿
、

罚款
等营业外支出面临很大的不确定性

。

公司所处
的平顶山煤矿地质结构复杂

，

安全隐患众多
，

此
次拟收购的煤矿中三环

、

九环和天力公司所辖
煤矿主要采掘方式为炮采

，

安全压力要大于综
合机械化采掘

，

公司面临的安全生产压力要明
显增加

。

预计公司
2009

、

2010

年每股收益分别为
1.15

、

1.42

元
，

目前估值高于当前煤炭行业整体
水平

，

给予
“

中性
”

评级
。 （

罗 力

整理
）

厦工股份变革中迎来转机
招商证券研究所

刘 荣

投资评级

●

聘任新总裁是公司寻求变
革的起点

，

公司产能扩张区域布局
基本完成

，

产品结构也开始变化
。

●

预计三季度公司毛利率将
触底回升

。

另外
，

SAP

系统上线有
利于公司提高管理效率

。

此外
，

公
司还将拓宽销售网络和销售方式

。

●

不考虑可转债转股
，

预计公
司

2009

、

2010

年每股收益为
0.17

元和
0.36

元
，

首次给予
“

审慎推
荐
-B

”

的评级
。

●

风险分析
：

中国装载机行业
未来可能出现负增长

；

可能存在职
业经理人与国有企业的文化冲突

。

转机一：管理团队与战略布局

厦工股份

(600815)

是专业制造

工程机械产品的大型企业。

2009

年厦工股份国有股划转后，机电集

团持有厦工股份总股本的

50%

，成

为控股股东，宇威重工是第二大股

东，占总股本的

10%

。

2009

年

6

月， 公司聘任被誉

为“引领中韩两国工程机械发展的

传奇人物”蔡奎全先生正式出任厦

工新一任总裁。聘任新总裁是公司

寻求变革的起点。蔡奎全先生熟悉

日本、韩国液压挖掘机技术与销售

网络，对提升厦工挖掘机质量和可

靠性，树立厦工挖掘机品牌将起到

积极的作用。

同时，公司的产能扩张区域布

局也基本完成。 国内装载机行业现

已形成了柳工、龙工和厦工三足鼎

立的竞争格局，相比前两家公司，厦

工扩张相对滞后，但目前产能扩张

区域布局也基本完成。 公司在华北

与东北市场的销售约占

54%

左右。

2008

年公司选择在河南焦作建立

装载机生产基地，这样可减少运输

费用，缓解了旺季铁路运输运力紧

张、油价上涨成本提高等问题，并且

使产品设计与服务更贴近市场。

转机二：产品结构开始变化

中国挖掘机国产化率较低，制

约了盈利水平的提高， 但是关键零

部件研发与建立代理商网络已经开

始。 我们认为，未来五年国产品牌挖

掘机处于高速成长阶段， 产品的质

量、售后服务、市场份额将会得到明

显提高。 厦门机电集团的银华机械

正在与德国、 美国进行技术合作谈

判， 力争明年可以实现批量为挖掘

机配置高压油缸。 合资及国际技术

合作有利于中国挖掘机行业提高研

发、管理及盈利水平。我们预计

2010

年厦工销量将达到

3000

台以上，毛

利率可以达到

20%

左右。

转机三：业绩回升拐点将现

目前公司毛利率处于历史最

低水平， 我们判断随着

2009

年北

方基地投产、 挖掘机批量投产、钢

材价格保持低位，公司毛利率将触

底回升， 具体来看有以下几方面：

(1)2008

高价钢材库存已经在上半

年消化完。

2009

年钢材价格将保

持较低水平，虽然装载机价格略有

回落， 但是成本压力远小于

2008

年。

(2)

厦工北方焦作生产基地已经

投产， 今年计划生产

4000-5000

台，约占今年销量的

20%

，可大幅

节省运输费用。

(3)

厦工挖掘机定位

中大型、中高端市场，上半年挖掘

机销量为

600

台左右， 预计

2009

年可以实现销量

1200

台， 超过盈

亏平衡点，实现盈利。

(4)

虽然出口

比例较低，但是

7

、

8

月公司出口超

过上半年，环比回升明显。

此外，公司管理效率也存在改

善的空间。与柳工、龙工相比，厦工

股份销售半径较大， 造成存货较

高， 随着北方焦作基地的投产，预

计在存货周转方面会有所好转。而

公司

SAP

系统实施也有利于提高

管理效率和决策力。

转机四：销售网络和销售方式

厦工主要采取代理商代理销

售的模式，代理商目前已达到

150

多家， 销售方式主要包括现金、分

期和按揭三种。

2008

年厦工股份

发起成立融资租赁公司，开展融资

租赁业务可以一定程度降低分期

付款销售的比例和金融风险。厦工

的海外市场和挖掘机的代理商网

络仍在建设之中，未来有改善的空

间。蔡奎全先生见长于建立销售网

络，预计新总载上任后，公司挖掘

机和海外营销网络将得到加强。

此外，厦门机电集团网站上

9

月新闻提到，集团研究制定了新一

轮资产业务重组整合方案，并于近

期全面启动。公司有望成为集团的

工程机械平台并明显受益。

盈利预测与评级

不考虑可转债转股， 预计公司

2009

、

2010

年每股收益为

0.17

元和

0.36

元，盈利拐点将出现在三季度。

我们认为公司

2010

年相对估值与

行业平均水平接近， 考虑到绝对股

价较低， 且存在集团资产注入和长

期投资股权升值的可能， 首次给予

“审慎推荐

-B

”的评级，参考

DCF

估

值，合理估值应在

8

元左右。

锦州港
(600190)

近期该股顺势调整到年线区域震

荡整理，技术指标也基本调整到位。近

日其走势相对滞后。 随着市场的持续

走强，目前该股周

KDJ

指标在低位形

成金叉，关注。

（

九鼎德盛
朱慧玲

）

ST

建通
(600149)

未来依托资本市场进行资产重组

的深度和力度将会不断加大，

ST

板块

的好戏也将持续上演。 公司酝酿主业

转身，这将给其股价带来丰富想象力，

关注。

（

禧达丰投资
孙利军

）

重庆港九
(600279)

该股公告非公开发行事项后连续

无量涨停，之后被打至前期平台位置。

该股已经站在各条中短期均线之上，

MACD

等技术指标也支持进一步走

高，有望酝酿新的升势。

（

金证顾问
）

鄂尔多斯
(600295)

羊绒产业是公司的产业基础，同

时进军多晶硅，成本优势明显。近期依

托

5

日均线稳步上扬，量能温和放大，

量价配合完好。 预计后市有望继续向

上拓展空间，建议关注。

（

北京首证
）

海油工程
(600583)

该股超跌后目前仍然处于底部区

域，短期依托

5

日线稳步反弹。随着超

跌反弹意愿的逐渐上升，而且

KDJ

等

指标也开始走强，后市力度有望加大，

短期可适当关注。

（

杭州新希望
）

� � � �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、联合证券分

析师林涛、九鼎德盛分析师肖玉航。以

下是几段精彩问答回放。

时报网友：

请问新进的金宇集团
(600201)

近期机会大吗
？

邱 晨：公司主营业务中生物制药

是主要看点， 旗下的内蒙古生物药品

厂是一家生产畜禽疫苗制品企业，因

此其市场表现在多数时候随生物医药

板块波动， 近期该股受华兰生物利好

事件驱动也顺势有所表现。 但个人认

为， 由于生物医药板块属于题材股挖

掘层面，个别股票估值较高，中线不确

定大，不宜预期太高，尤其是在目前市

场热点变幻较快的时候； 建议继续关

注华兰生物， 可将其视为风向标而决

定操作金宇。

时报网友：

请问珠江实业
(600684)

怎么样
？

王 剑：公司是广州地区的地产龙

头企业，背靠广州市国资委，在广州市

区黄金地段拥有丰富的土地储备。 公

司还积极参与建设了广州市多个公共

建筑和市政设施，随着广州市

2010

年

亚运会筹备与举办， 有望给公司带来

可观的经济效益。另外，公司积极开拓

泛三角地区的市场， 强势进入了长沙

市场， 在当地规划开发大型的都市生

态文化共生社区项目———珠江花城深

受消费者欢迎。 公司正逐步形成广州

和长沙两极互动、 协调发展的战略格

局。 该股的股价已经呈现强势的抗跌

态势，值得继续看高。

时报网友：

宏源证券
(000562)

是
否可以介入

？

林 涛：券商板块今年整体走势较

弱， 主要由于经纪业务的佣金竞争较

为激烈，呈下滑趋势。 另外，今年没有

了去年的权证创设“意外之财”，业绩

受影响较大， 也使整个券商板块的估

值受到压力， 从公司的半年报来看，

35%

的主营业务增长率在业内并不算

高，也反映了公司的经营能力。走势上

看，该股近期走势偏弱，预计难以大幅

走强，暂不建议介入。

时报网友：

北方股份
(600262)

怎
么看

？

是走是留
？

肖玉航： 公司已成功地生产出国

际水准的先进产品； 能够满足国内从

25

吨到

360

吨所有露天矿产的市场

需求， 矿用汽车在国内同级别产品市

场占有率一直保持在约

80%

的水平，

具有明显的竞争优势。 公司曾在有关

公告中提及，正在阿富汗的“中冶江铜

艾娜克铜矿项目” 的设备采购国际招

标项目中投标，投标金额约为

8000

万

美元左右，合同交货期在

2010

年。 公

司有一定的题材看点， 不过短线升幅

已大，可考虑高抛。

（

毛 军

整理
）

美利纸业更名公告恰逢其时
异动表现：

美利纸业
(000815)

昨
日公告称

，

公司控股股东名称由中
冶美利纸业集团有限公司变更为中
冶纸业集团有限公司

，

同时任命徐
向春先生担任集团公司总经理

、

法
定代表人

，

股价应声涨停
。

点评： 昨日是中国中冶

IPO

网

上申购之日，而公司正好在当天公

告其控股股东中冶美利纸业集团

改名，着重突出了“中冶”二字，是

巧合还是刻意为之？ 这些都不得而

知。 但是，沾上了“中治”的美利仍

出现了涨停板效应。 中冶集团除中

冶美利外，尚有四川莱山、贵州黔

东南、 河北香河等地的浆纸企业。

市场期望中冶纸业相关资产注入

到上市公司，而中冶集团副总经理

徐向春出任中冶纸业集团有限公

司总经理及法人代表，更是加剧了

这一预期。

从走势上看， 该股受消息面影

响，昨日强势突破

30

日均线，短期

仍有望继续向上拓展空间。 不过考

虑到资产注入的不确定性， 投资者

可逢低谨慎关注。

（

恒泰证券
黄志鹏

）

中油化建华丽转身诱发惊艳涨停
� � � �异动表现：

中油化建
(600546)

公
告重组获证监会批准

，

昨日股票开
盘即现

“

一
”

字涨停
。

点评：公司周二晚间公告称，重

大资产置换及发行股份购买资产暨

关联交易事宜获得有条件通过：公

司原控股股东吉化集团公司以其所

持公司国有股转让完成后从山煤集

团过户至其名下且同时托管给山煤

集团的

7

家煤炭贸易公司股权作为

置入资产， 并拟向山煤集团发行股

份购买其所持

3

家煤炭开采公司的

股权、

18

家煤炭贸易公司

100%

的

股权及其本部涉及煤炭销售业务的

资产和负债。 山煤集团是中国最大

的煤炭经销企业之一， 备考公司收

入及利润规模均有较大幅度上升。

该股昨日跳空以涨停开盘并始

终牢牢封住涨停板，从形态上看，已

经成功突破了

7

月

24

日以来形成

的下降通道；同时，盘中虽偶有较大

手笔抛盘出现，但总体抛盘不重。 建

议投资者密切关注成交量变化，在

成交量放大之前仍可积极持股。

新股定位

■

奥飞动漫
、

罗莱家纺
、

信立泰联袂上市

三只新股亮相估值分歧加大
� � � � 奥飞动漫

(002292)

本次上市

3200

万股，发行价为

22.92

元

/

股，对

应市盈率为

58.26

倍。

公司集产业运营与动漫内容创

作为一体，是国内最大的动漫玩具企

业， 也是我国玩具行业品牌优势明

显、盈利能力突出的龙头企业。 公司

销售市场以国内为主，海外业务涉及

30

多个国家或地区。 本次发行募集

资金将用于投资动漫影视制作及衍

生品产业化、动漫衍生品生产基地建

设、市场渠道优化升级技术改造三个

项目。

中信金通的钱向劲表示，公司作

为唯一纯正动漫产业概念的上市公

司，近几年发展前景明朗，预计该股

上市定位于

28-33

元。九鼎德盛的朱

慧玲则预计，公司首日上市的定位区

间为

30-32

元左右。

罗莱家纺

(002293)

本次上市

2808

万股，发行价格为

27.16

元

/

股，

对应市盈率为

34.64

倍。

公司主营床上用品，产品定位于

家纺用品的中高端，销售渠道覆盖全

国大部分地区，并在华东、东北及华

北市场占据统治地位。公司每年推出

新款套件和被芯类产品

100

余种，新

品开发成功率在

70%

以上。强大的产

品研发能力使公司能及时捕捉消费

动态，满足消费者需求。 本次募集资

金将投资于南通家纺生产基地扩建、

直营连锁营销网络建设、研发设计中

心建设等三个项目， 投资金额合计

6.17

亿元。

两位分析师对罗莱家纺的首日

定位出现了明显分歧：钱向劲预计该

股上市定位于

29-31

元；朱慧玲则乐

观很多，她预计首日上市的定位区间

将在

35-38

元左右。

信立泰

(002294)

本次上市

2280

万股，发行价格为

41.98

元

/

股，对应

市盈率为

41.77

倍。

公司由叶澄海夫妇控制，管理层

持有股份，主要产品（硫酸氢氯吡格

雷）市场高速增长，新进入者尚存障

碍。 除了头孢呋辛市场基本成熟之

外， 公司的头孢吡肟是高毛利率头

孢，市场仍在稳定增长；头孢西丁市

场高速增长，并且随规模扩大，其原

料和制剂的毛利率同步提高。公司在

研发方面有较多储备， 目前有

19

个

在研品种，募集资金将主要用于包括

硫酸氢氯吡格雷原料药及其制剂产

业化项目在内的六个项目，拟投入募

集资金约

5.2

亿元。

钱向劲表示，公司作为高速增长

的高端专科治疗用药投资品种，考虑

到目前医药板块的估值水平，预计该

股上市定位于

50

元左右。 朱慧玲则

相对乐观的预计，信立泰首日上市的

定位区间为

50-55

元左右。

（

罗 力

整理
）


