
部分估值较低的拟定向增发个股一览

代码 简称

拟增发价

（元）

最新收盘价

（元）

最新股价较拟

定增价涨跌幅

2010

年市

盈率（倍）

总股本

（万股）

2010

年业绩预告

００２０１１

盾安环境

２２．８３ ２６．７５ １７% ４６．６５ ３７２３６．３７

净利润增长

１０－４０％

６００７０４

中大股份

１５．２８ １７．８８ １７% ２０．３４ ４３９１７．５４

净利比同期有较大幅度增长

０００５２１

美菱电器

１０．１８ １１．５２ 13% １２．００ ４１３６４．２９ ＮＵＬＬ

００２０６２

宏润建设

１３．２８ １４．４９ ９% ２３．０７ ４５０００．００

净利润增长

０－３０％

６００７１０

常林股份

１０．４６ １１．３９ ９% １６．９９ ４８６２０．００

净利润同比增长

５０％

以上

６０００１１

华能国际

５．５７ ５．９３ ６% １７．０４ １２０５５３８．３４ ＮＵＬＬ

６０００１７

日 照 港

３．９４ ４．１８ ６% ２１．９３ ２２６５１５．３１ ＮＵＬＬ

６００６５８

电 子 城

１０．６７ １１．１８ 5% １９．８６ ５８００９．７４ ＮＵＬＬ

０００５３９

粤电力

Ａ ６．１１ ６．３６ ４% １９．８０ ２７９７４５．１１ ＮＵＬＬ

０００４２２

湖北宜化

１８．５１ １８．９４ ２% １７．１７ ５４２３７．８１ ＮＵＬＬ

６０００１５

华夏银行

１１．１７ １１．１９ ０．００ ９．２５ ４９９０５２．８３ ＮＵＬＬ

６００４３８

通威股份

１０．３８ １０．１９ －２% ２３．６０ ６８７５２．００ ＮＵＬＬ

６００３５０

山东高速

５．２９ ５．１８ －２% １５．３２ ３３６３８０．００ ＮＵＬＬ

０００００１

深发展

Ａ １７．７５ １６．７２ －６% ９．２３ ３４８５０１．３８ ＮＵＬＬ

６０００１８

上港集团

４．４９ ４．０１ －１１% １６．１２ ２０９９０８０．０１ ＮＵＬＬ

６００５１０

黑 牡 丹

１１．９６ ９．８５ －１８% ２９．３１ ７９５５２．２７ ＮＵＬＬ

数据来源：本报信息部
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雅克科技 迈入快速成长轨道

长江证券

投资要点

●

有机磷系阻燃剂市场前景广

阔。 公司阻燃剂销量和产能在快速

增长，

2011

年产能翻倍，业绩将再上

台阶。

●

预计

2010-2012

年公司每股

收益分别为

0.80

、

1.44

和

2.11

元，将

评级由“谨慎推荐”上调至“推荐”。

●

风险分析：欧盟反倾销，原材

料价格上行。

有机磷系阻燃剂市场巨大

有机磷系阻燃剂主要应用在聚

氨酯和工程塑料方面。

2010

年有机

磷系阻燃剂的市场容量大概在

50

万

吨左右；有机磷系未来将在众多领域

取代溴系阻燃剂。 就我国而言，阻燃

剂使用比例只有

2%

左右， 远远低于

欧美等

40%-60%

的水平。 就有机磷

系阻燃剂而言，

2009

年国内有机磷

系阻燃剂的总产量只有

10

万吨左

右，并有

60%

以上的产品出口，因此，

国内有机磷系阻燃剂的实际消费量

只有

4

万吨左右。假设未来

3

年国内

有机磷系阻燃剂消费增长率为

15%

，

2010-2012

年，仅国内有机磷系阻燃

剂消费量就分别达到

4.60

、

5.29

和

6.08

万吨。

雅克科技

(002409)

主要从事有机

磷系阻燃剂的研发、生产和销售。 公

司是绿色联盟的理事长单位，公司董

事长担任绿色联盟理事长。 我们认

为，公司储备及未来研发的阻燃剂和

阻燃材料将与绿色联盟的目标一致，

未来将继续引流潮流。

2011 年产能有望翻番

公司阻燃剂销量和产能增长迅

速。

2007-2009

年公司阻燃剂销量分

别为

2.21

万吨、

3.13

万吨和

4.56

万

吨，销量增速都在

50%

以上。

IPO

募投项目将使得公司阻燃

剂产能超过

10

万吨。 公司

2

个募投

项目———

4.1

万吨

/

年阻燃剂系列生

产线建设项目（响水阻燃剂项目）和

滨海一体化项目将在

2011

年上半

年完全投产， 届时公司有机磷系阻

燃剂产能将实现

100%

增长， 达到

10.60

万吨。 从市场占有率来看，即

使在公司

IPO

产能完全释放后，公

司的市场占有率也不足

20%

。 因此，

至少在未来

5

年内， 公司成长空间

依然广阔。

此外，除了

TCPP

等含卤有机磷

阻燃剂外，公司储备了

HBDP

、聚氨

酯低聚碳酸酯阻燃剂、

TPP

、

PEPA

和

Trimer

等多种无卤阻燃剂，公司已经

掌握了这些产品的小试或中试技术，

有的产品 （譬如

PEPA

、

Trimer

等）已

经在产业化。 我们预计，这些产品足

以保证公司未来

3-5

年的成长。

盈利预测与评级

我们预计

2010-2012

年公司每股

收益分别为

0.80

、

1.44

和

2.11

元。考虑

到公司在全球阻燃剂领域的领先地

位、丰富的技术和产品储备以及往上

游延伸产业链的优势，按照

2011

年

40

倍估值， 目标价

58.00

元。 将评级由

“谨慎推荐”上调至“推荐”。

双汇发展

(000895)

评级：增持

评级机构：国泰君安证券

注入资产后上市公司业务量大幅增加。 按

照

2009

年口径计算，公司年生猪屠宰量将达到

1,136

万头，肉制品产量将达到

144

万吨，分别

较本次重组前增长

245.7%

和

68.4%

，其中低温

肉制品产量占肉类产品的比重由

24%

提升至

34%

，达到

49

万吨，同比增长

142%

，高温肉制

品产量同比增加

46%

。 避免同业竞争，大幅减

少关联交易，未来公司财务透明度将大幅提升，

资本市场形象进一步好转。

收购完成后， 预计公司

2010

、

2011

年每股

收益为

2.51

、

3.3

元， 我们看好屠宰及肉制品行

业产业化和产品升级过程中规模以上企业的发

展机会，给予公司“增持”评级，按

2011

年

30

倍

PE

，一年目标价格

100

元。 本次复牌预计定价

将超过

80

元，低于

80

元建议增持。

烟台冰轮

(000811)

评级：买入

评级机构：东方证券

我国出台了冷链发展规划，目标到

2015

年冷

库容量在

880

万吨的基础上增加

1000

万吨。 公司

是我国制冷空调领域的领军企业，将充分受惠于

行业的高增长，预计公司主业未来三年年均增速

有望超过

20%

。 公司的螺杆压缩机具备向地源热

泵、海水源热泵、工业流程能量回收、冰蓄冷电网

调峰等节能环保领域拓展的潜力。节能环保大幅

打开公司主业未来五年的成长空间。

烟台现代冰轮重工（参股

45%

）主营流化

床锅炉和余热锅炉， 直接受惠于我国的节能环

保大趋势，未来三年年均增速有望达到

50%

以

上。 烟台顿汉布什工业（参股

45%

）主营中央空

调，在核电、高铁和城轨地铁及其周边商圈等大

规模建设的拉动下， 未来三年年均增速有望达

到

30%

以上。 烟台荏原空调设备（参股

40%

）主

营大型溴化锂机，在工业流程能量回收，以及合

同能源管理产业大发展等的拉动下， 未来三年

年均增速有望达到

25%

以上。

预计公司

2010-2012

年每股收益分别为

0.56

、

0.77

、

1.07

元，鉴于公司的节能环保溢价和

投资收益占比较大的折价效应，按

2011

年盈利

预测的

0.8PEG

和

32.17

倍

PE

估值， 目标股价

24.75

元，首次给予“买入”评级。

平高电气

(600312)

评级：买入

-B

评级机构：安信证券

此次扩建工程扩建

GIS

间隔

9

个， 公司中

标

3

个， 从数量上占

1/3

， 由于晋东南站采用

GIS

，南阳和荆门站采用

H-GIS

，因此在

GIS

的

中标金额上预计公司最高。 后续特高压交流工

程可以期待。锡盟

-

南京特高压交流线路预计明

年一季度将进行招标，还会有线路获得批准。如

果国网规划的特高压交流“三纵三横一环网”如

期建设，公司预计可获得

80

亿元的

GIS

订单。

近期国网公司招标价格开始回升， 预计明

年一次设备毛利率上半年最低，三季度将回升。

国网明年将试点工程总包方式， 我们预计总包

方式招标的工程设备价格将高于单独设备招标

的价格， 国网国际公司继承了原中电技的工程

总包资格，作为关联公司，平高电气将受益。

假定后续特高压如期建设， 预测公司

2010-2012

年每股收益分别为

0.03

、

0.38

、

0.7

元，

目标价位上调到

21

元。维持“买入

-B

”评级。

江苏吴中

(600200)

评级：审慎推荐

评级机构：第一创业证券

此次政府补贴对于公司开展重组人血管内

皮抑素注射液帮助非常大。政府的资助加上该药

物已经通过二期临床，我们认为公司产品通过三

期临床的可能性非常大。 假如临床研究顺利，公

司很可能在

3

年左右拿到生产批文准许上市。

现在市面上的治疗非小细胞肺癌的药物包

括国外的厄洛替尼、吉非替尼、国产盐酸埃克替

尼以及国产药恩度。恩度与公司的在研药物属于

同类药物，上市已有一段时间，但市场反应并不

强烈。公司产品在人源性同源方面由于氨基酸结

构与恩度不同，一期临床中未观察到患者体内有

抗体产生，预计产品疗效会好于恩度。由于非小

细胞肺癌治疗药物竞争激烈，我们认为公司产品

前期的市场开拓会比较困难。此外，假如临床研

究顺利， 公司将需要数亿元的产业化产品的资

金。给予公司“审慎推荐”评级。 （罗 力 整理）

11月 29 日， 证券时报网（w w w .

stcn.com ）《专家在线》 栏目与投资

者交流的嘉宾， 有山西证券分析师马

丽平、东莞证券分析师费小平、世纪证

券分析师吴欣然、 华泰联合证券分析

师王艳丽。以下是几段精彩问答回放。

时报网友：复旦复华(600624)昨日

有所放量，可否买入？

王艳丽： 昨日复旦复华成交量较

之前几个交易日有所放大， 但却呈现

资金净流出， 股价上行还是有一定压

力，收出带有上影线的

k

线。从今年年

初开始，该股一直处于箱体震荡当中，

目前位置接近箱体上边， 最好等到成

功突破之后再考虑介入。

时报网友：汉森制药(002412)是否

还值得持有？

吴欣然： 汉森制药主导产品四磨

汤口服液为国家专利产品， 是市场上

唯一兼具助消化又有胃肠动力的药

品，在中南地区占有绝对的优势，上半

年公司提高产品出厂价， 导致销量小

幅下滑，下半年销量有望小幅回升；二

线产品种类丰富，前景可期。公司募集

资金主要解决公司产能瓶颈问题，新

增四磨汤口服液产能达

2

亿支， 胶囊

剂产能达

1

亿粒， 预计将在明年年内

完成项目建设。 考虑到公司良好的成

长性，加之年终可能推出高送转，建议

积极持仓。

时报网友：宏达股份(600331)成本

18.2 元，如何操作？

费小平：公司资源优势比较明显，

兰坪铅锌矿是亚洲最大的铅锌矿。 且

公司将投资建设钼铜深加工项目，有

望进一步提升盈利。 不过近期受到美

元反弹影响，短线走势偏弱，考验年线

位置，如果不能守住还需保持谨慎，可

先离场观望。

时报网友：宜科科技(002036)成本

13 元，后市如何？

马丽平： 雅戈尔近日受让新华投

资所持有的公司股份后直接持股增至

27.27%

，间接持股

2.57%

，持股的比例

合计为

29.84%

， 成为公司第一大股

东。 雅戈尔一直以来都是资本运作的

高手，本次升级为大股东之后，公司后

续发展值得关注。 同时公司三季报显

示， 目前服装辅料业务生产经营处于

正常状态，订单缓慢增加，预计公司全

年经营业绩比

2009

年度略有增长。二

级市场表现看，该股近期走势较强，目

前应注意的是前期高点附近的压力，

建议谨慎持有。

时报网友：新大陆(000997)还能买

入吗？

马丽平：公司属于物联网概念，且

是该板块龙头， 随着大规模接入网升

级改造完成后， 用户流量消费的快速

增长，将进一步推动光通信行业的持

续发展。 同时，在战略新兴产业政策

推动下，资金对于该类板块关注度将

大大提高，公司将受益于国家升级转

型以及新兴战略产业扶持政策。 操作

上不建议追高，逢低考虑。

（唐 维 整理）

在涨幅不大的定增股中寻找投资机会

昨日

55

家公司最新收盘价较拟定向增发价上涨不足

20%

证券时报记者 罗 力

据本报信息部统计，今年以来两

市合计有

190

家公司在定向增发预

案中初步确定了增发的最低价。截至

昨日，

173

家公司的最新收盘价高出

定向增发价，其中涨幅超过

1

倍的有

26

家公司，

*ST

偏转、

ST

昌河、 成飞

集成分别位列三甲。

在今年题材股活跃的市场行情

中，重组是不变的热点。 由于当前定

向增发是上市公司实施资产重组的

主要方式之一，一般来说，公布定向

增发消息的上市公司在复牌后股价

大多表现良好，而这定向增发价格大

多是不低于定价基准日前

20

个交易

日股票交易均价的

90%

，公司停牌前

的股价较其增发价差距并不大，因此

复牌后连续出现一两个涨停板是常

事，如九龙电力定增公告复牌后连续

4

个涨停， 新希望也是连续

7

个涨

停，最牛的莫过于成飞集成，该股因

定向增发利好刺激而在短短两个月

大涨

3

倍以上， 在

9

月最高点时，其

股价是拟增发价格近

6

倍，目前最新

股价仍是其增发价的

3

倍多。

受今年中小盘股大受追捧影响，

这

26

家股价表现良好的公司总股

本普遍偏小，除了中福实业、金种子

酒、新希望，其他的

23

家总股本均

在

5

亿股以下， 与股本较小相对应

的是，这些公司

2010

年市盈率普遍

偏高，大多都超过百倍，还有

6

家公

司今年业绩甚至可能出现亏损。 鉴

于不少公司的定向增发即是重组，

市场并不在意今年业绩好坏，不过，

未来这些公司能否如投资者所期望

出现盈利快速提升呢？ 目前来看还

是未知数。

相比那些天马行空的小盘定增

股， 还有

37

家公司股价表现相对平

淡， 最新股价较增发价涨幅不到

20%

。 同时，还有

18

家公司最新收盘

价比其定增价格持平或还要低。这些

低于处于增发价的公司行业特征比

较明显，他们主要分布在银行、地产、

钢铁、电力、交通运输等行业，股本规

模也相对较大。尽管这些板块目前仍

处于相对弱势中，不过考虑到拟定向

增发公司都有成功融资的要求，投资

者可适当关注其中一些当前估值安

全、未来业绩稳定增长的公司。

古井贡酒跃上

90 QFII

逢高减持

B

股

异动表现：昨日公告拟以 66.86

元 / 股的价格实施定向增发的古井

贡酒(000596)大幅高开后快速冲涨

停，盘中一度震荡较大，最低时涨幅

不到 4%，几经反复后，该股于午后

两点再次封死涨停板， 收报 90.75

元，距离百元不足 10 元。

点评：

11

月

1

日公司曾在今年

第二次上调年份原浆价格。 昨日公

司公告称， 计划以不低于

66.86

元

/

股的价格向不超过

10

名特定对象

增发不超过

2000

万股，拟募资不超

过

13

亿元，投向优质基酒酿造技术

改造、基酒勾储等项目，同时募资还

将用来拓展渠道和进行品牌宣传。

根据公告， 古井贡酒此次发行对象

主要为基金、证券公司、信托等投资

者， 且全部要用现金认购。 同时，

公司明确在总计

17.46

亿元的投资

中有约

6.5

亿元用于品牌传播建设，

并明确在募集的

12.66

亿元中，有约

1.7

亿元用于在中央电视台、凤凰卫

视等电视媒体投放广告。

此公告既出， 该股大幅跳空高

开， 并快速冲击涨停， 其后反复较

大， 但最终仍在下午两点以后封死

涨停板，收报

90.75

元，较定向增发

价下限

66.86

元上涨

35.7%

。古井贡

B(200596)

的表现与

A

股相仿，尾盘

略微弱于

A

股，没有封住涨停，收盘

涨

9.44%

，报

51

港元。

古井贡酒是自

2008

年年底以

来的长线大牛股，以最低点计算，到

昨天收盘， 该股累计涨幅已达

14

倍， 古井贡

B

的累计涨幅更大，自

2.4

港元低点来看，两年上涨了

20.5

倍。 公开交易信息显示，持有古井贡

B

的外资机构有逢高减持举动。 古

井贡

B

昨日买入前

5

家席位均为券

商营业部， 其中国泰君安证券深圳

人民南路营业部既是最大的买方，

也是最大的卖方， 该营业部净买入

426.84

万元，仍高于买二席位的

350

万元。 卖出席位中除了三家券商营

业部，还有两家

QFII

席位，其中，瑞

银华宝交易单元、 摩根大通交易单

元分别卖出

50.3

万元、

13.2

万元。

目前来看， 该股昨日涨停成交

与换手均相对温和， 主力持筹依然

比较稳定，该股或有可能继续走高，

甚至冲击百元， 不过考虑到该股累

计涨幅较大， 目前静态估值也比较

高，建议看好的投资者逢低关注。

四川双马 机构逢低扫货 股价再创新高

异动表现：继上周四“一” 字涨

停后，四川双马(000935)上周五高开

低走，收出长阴，本周一则跳空高开

封至涨停，连续两日放量，股价再次

突破前期高点。

点评：大股东变更之后，公司着

手进行资产注入重组工作， 以摆脱

ST

帽子。 为此，由公司筹划向大股东

拉法基发行股票购买都江堰拉法基

水泥有限公司

50%

股权方案，实现资

产注入。 此方案在

2008

年即已提出，

但经过一波三折的重组， 直到

2010

年

11

月

25

日获得证监会有条件通

过。 当天该股“一”字涨停，次日即上

周六高开低走、大幅震荡，成交量同

时大幅放大。 本周一股价再次封在涨

停板上。

技术上看，上周该股复牌后短期

连续上涨，近两个交易日以来成交量

大幅放大，换手达到

41%

，高位放量

显示资金有可能在此位置大幅清洗

浮筹，显然资金做多决心较大。 公开

交易信息显示，近三日有一家机构席

位特别看好公司， 强力买入

5389

万

元，由于这个席位昨天并未出现在买

方，且上周四四川双马是缩量“一”字

涨停，可见该机构是上周五在该股大

幅震荡之际逢低介入。 周一该股突破

前期高点之后， 打开股价上升空间，

投资者可积极关注。

精功科技 签订大单 应声涨停

异动表现：精功科技(002006)公

告签订多晶硅铸锭炉产品销售重大

合同公告，昨天股价“一”字涨停。

点评：公司经营机电一体化的建

筑、 建材专用设备及轻纺专用设备，

从事高新技术产品的研制开发、生产

制造、经营销售和技术服务。 周一公

司公告，与江苏协鑫硅材料公司在江

苏徐州签署了《切片项目工程多晶铸

锭炉采购合同》， 约定于明年

6

月底

前向江苏协鑫切片项目工程提供

150

台（套）多晶硅铸锭炉，合同金额总价

为

4.02

亿元。

2009

年公司实现营收

6.4

亿元，其中铸锭炉销售收入仅

1.6

亿元，但营业利润率却达

45%

。 本项

采购合同的签署， 无疑将对

2011

年

度及今后的主营业务收入和净利润

的提升产生积极影响。 此外，

11

月

11

日公司还与江苏宏宝签署

40

台

JJL500

型多晶硅铸锭炉及辅助设备，

合同金额为

1.06

亿元。

连续签署大额供货合同，显示公

司在多晶硅设备领域进一步打开市

场空间。 由此，该股应声涨停，后市还

有上冲动力， 激进投资者可适当关

注。 （恒泰证券 李向勇）
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