
海虹控股 十年蛰伏 硕果有望

我们近日调研了海虹控股， 就

医药电子商务业务发展前景与公司

进行了交流。

公司从

2000

年投身医药电子

商务， 至今已有十年时间。 公司从

2000

年便开始建立医药在线集中

招标采购网络， 在全国

27

个省市

建立了区域电子商务交易中心，

2006

年拿到医药电子交易牌照，

但外部时机不成熟， 无法真正应

用。 在这样的背景下， 公司的网上

招标采购交易额和交易佣金仍迅速

提升，

2008

、

2009

年达到顶峰，

交易佣金接近

3

亿。 此后由于政策

原因， 业务有所萎缩。

2010

年底设立中国医商合资

公司， 新的基本药物招标政策同时

推出， 为第三方交易平台的运行创

造了最佳外部条件。 去年底公司发

布公告， 与海虹医药电子交易中心

有限公司、 通用技术集团医药控股

有限公司发起设立中国医药电子商

务有限公司 （简称 “中国医商”）。

中国医商成立后， 海虹现有的业务

将会逐步转入中国医商， 避免同业

竞争。

中国医商具备的优势： （

1

）

事实上的垄断性， 全国范围内的第

三方交易平台， 只有海虹具备 （重

新建设一个类似的网络平台至少需

要一年以上的时间， 而新的基药采

购政策要求

2011

年

4

月

1

日各省

的电子交易平台上线运行）。 根据公

告， 未来海虹各省的电子交易中心

都会进入中国医商 （目前只有北京

分公司的业务进入中国医商）。 （

2

）

接近政策层面， 中国的医疗行业政

策性较强， 接近政策层意味着能更

前瞻性的把握行业发展的态势。

（

3

） 强大的资金实力， 合资公告中

明确提出： 通用医控负责向通用集

团申请中国医商开展相关业务所需

的银行授信额度支持。 （

4

） 网上

交易结算系统， 这是公司第三方交

易平台的核心。

中国医商成立后， 业务模式相

比海虹原有的模式发生了巨大的变

化。 去年底国务院办公厅发布 《建立

和规范政府办基层医疗卫生机构基本

药物采购机制的指导意见》， 对基本

药物采购的导向性非常明显， 即采用

网上交易平台、 集中招标采购， 这与

公司构想的新业务模式非常吻合。

我们认为， 公司的看点集中在与

网上交易平台相关的业务， 爆发力

强。 如果政府坚定推行新出台的基药

采购政策， 公司受益匪浅。 公司目前

正在跟一些省市商谈具体方案， 一季

度可能就有积极进展， 建议关注。 由

于业务弹性较大， 暂没有预测业绩，

首次给予 “谨慎推荐” 评级。

（作者系长江证券研究部研究员）
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1

月

13

日， 证券时报网 （

www.

stcn.com

） 《专家在线》 栏目与投资

者交流的嘉宾， 有天生人和分析师张

春林、 华林证券分析师殷海波、 长江

证券分析师魏国。 以下是几段精彩

问答回放：

时 报 网 友 ： 请 问 中 国 重 工

（

601989

）、 山东矿机 （

002526

） 是否

有中线潜力？

魏国： 中国重工是船舶配套设备

制造龙头， 上升趋势保持良好， 近日

冲击前期高点受阻， 短期内需横盘消

化， 可中线关注。 山东矿机受煤炭采

掘业集团化及产能扩张影响， 公司前

景尚可， 技术上

25

元平台获得支撑，

估值有压力， 不建议做中线配置。

时报网友：

32

元买入铜陵有色

（

000630

）， 是继续持有还是卖出？

魏国： 铜陵有色受益国际铜价持

续走高， 在这个背景没有改变之前，

凸显价值优势。 但二级市场上股价已

经多轮上涨， 风险已大。

时报网友： 金地集团 （

600383

）

持股成本

7.08

元， 给点建议。

张春林： 金地集团土地储备丰

富， 预计

2011

年新开工将保持较高

规模， 加上

2010

年新开工面积增速

高、 销售启动较晚， 预计

2011

年的

可售面积将创纪录。 短线关注大型

开关台

7.66

元附近的关键技术压

力。 操作上， 可考虑在一季度继续

持股。

时报网友： 南方航空 （

600029

）

9.4

元成本， 后市怎样操作？

张春林： 南方航空建议继续持股

待涨。 主要理由： （

1

） 春运逐渐临

近， 南航是国内市场份额最大的航空

公司， 将是春运期间行业业绩增长的

最大受益者； （

2

） 公司是航空公司

中人民币升值的最大受益者， 人民币

升值

1%

， 公司

EPS

增加

0.05

元。 短

线技术面上， 该股前期累计跌幅超过

20%

， 有望触底回升。

时报网友： 安泰科技 （

000969

）

成本

23.4

元， 如何操作？

殷海波： 安泰科技是全国惟一非

晶合金材料生产企业， 公司去年第三

季度业绩符合市场预期， 金属磁性材

料钕铁硼新增

1000

吨产量预计将投

产。 业绩增长点非晶合金材料拥有

4

万吨生产能力， 上半年共生产

4000

吨， 三季度仍然按照公司计划继续生

产， 并且在成材率和生产工艺上继续

优化。 二级市场前段时间借助概念爆

炒， 近期回归基本面， 建议投资者谨

慎参与。

时报网友： 川润股份 （

002272

）

27.8

元成本， 怎么操作？

殷海波： 川润股份主要从事生产

润滑液压产品、 锅炉产品研制和生

产， 毛利率较大。 公司余热锅炉订单

充足， 产能待释放， 新接订单

1.45

亿元， 同比增长

656%

， 面临的最大

问题是使管理团队和工人适应余热锅

炉生产需要。 另外， 中期成立川润能

源， 意在向锅炉成套产品和合同能源

管理方向发展。 建议长期关注。

（毛军 整理）

券商评级

Stock Rating

方大炭素

(600516)

评级： 推荐

评级机构： 华创证券

公司传统业务为钢铁上游产品铁矿石、 石

墨电极， 铁矿石在净利润中占比

80%

以上，

传统业务石墨电极目前产量

15

万吨左右， 亚

洲第一。 受钢铁行业发展影响， 未来增长缓

慢， 公司策略是调整产品结构， 提高高功率和

超高功率石墨电极、 大规格电极比例， 优化产

品结构。

公司战略发展战略进行了调整， 后期向炭

素新材料方向发展； 公司利用控股子公司成都

荣光搬迁机会在成都·资阳工业区设方大科技

产业园， 主要投资

3

万吨炭素新材料项目。

我们预计公司

2011

年、

2012

年净利润分

别增长

53%

、

19%

， 考虑公司有铁矿石业务保

障， 同时发展战略转向炭素新材料领域， 给予

“推荐” 评级。

常铝股份

(002160)

评级： 增持

评级机构： 华泰联合

公司是国内空调箔龙头企业，

2004

年以

来市场份额均位列第一。

公司充分利用战略投资者伊藤忠遍布全球

的营销和信息网络， 为公司产品开发和销售提

供有力支持， 具有了国内同行所不具备的独特

优势，

2010

年与上海伊藤忠的关联销售额有

望比年初预设值高

110%

。

我们预测， 公司

2010-2012

年

EPS

分别

为

0.23

、

0.75

、

0.97

元。 在国家经转型的初期

以及战略性新兴产业规划实施元年， 我们看好

新型功能材料领域的投资机会。 我们判断， 未

来两年公司整体产能有望充分释放， 无论用

DCF

估值还是

PE

估值法， 公司当前股价均未

能充分反映其内在价值， 若按

P/S

指标与最具

可比性的东阳光铝相比， 公司估值也具备明显

吸引力。 我们首次给予 “增持” 评级。

潮宏基

(002345)

评级： 增持

评级机构： 国海证券

公司股权激励行权条件谨慎， 不足以保证

目前估值水平， 成为市场主要顾虑。

公司是较理想的长期投资标的： 行业空间

大、 行业增长率快、 行业目前集中度较低。 潮

宏基业绩的护城河是差异化壁垒与品牌壁垒，

天时地利人和的婚庆钻戒消费爆发点即将到

来。 关键看点在于， 公司能否在钻戒方面明晰

战略， 获得市场品牌认可； 剩余超募资金使用

成为公司股价上涨催化剂， 关注公司超募资金

主业投向。

预计公司

2010-2012

年

EPS

分别为

0.52

、

0.72

、

0.97

元， 当前股价对应

2010-2012

年

PE

分别为

61

、

44

、

33

倍。 公司商业模式领先

而独特， 兼具 “奢侈消费品” 和 “快速消费

品” 特征， 目前

A

股市场尚无完全可比类上

市公司。 考虑到

K

金珠宝饰品的朝阳行业特

性、 公司的行业龙头地位， 可享有一定的估值

溢价， 维持公司 “增持” 的投资评级。

苏州固锝

(002079)

评级： 增持

评级机构： 平安证券

公司主营业务为二极管的生产和销售， 产

量占全球

9%

的份额。

2010

年三季度公司营业

收入同比增长

62%

； 净利润同比增长

119%

。

自

2008

年以来， 公司的毛利率不断提升，

从

12.1%

增加到

18.4%

， 主要原因是： （

1

）

电子元器件行业转好； （

2

） 公司产能释放，

规模效应； （

3

） 产品结构改善， 高毛利产品

比重增加。 未来公司主营业务的盈利能力还有

一定的改善空间， 但人力和原材料如铜、 硅价

格上升带来的成本压力也不能忽视。

光伏耗材和高端传感器是公司业绩增长的

支撑点。 光伏耗材主要是用作电池片电极的银

浆， 已有样品在试用， 价格虽然比进口银浆

低， 但光电转换效率也低。 全球光伏装机容量

2010

年达到

15GW

， 未来仍将快速发展， 如果

公司能改进工艺， 银浆业务有望为公司带来丰

厚收入， 乐观预计增厚

EPS

约

0.12

元。

高端传感器主要是收购明锐光电获得的加

速度传感器的制造工艺技术。 加速度传感器主

要用在消费电子领域， 如智能手机， 数码相机

等。

2010

年二季度全球智能手机出货量同比

增长

50%

。 此项业务为公司贡献业绩预计将

在

2012

年。

首次给予 “推荐” 的投资评级。 预计公司

2010

年

-2012

年的

EPS

分别为

0.26

元，

0.38

元和

0.58

元， 对应目前股价，

PE

分别为

65

倍，

44

倍和

29

倍。 鉴于公司在光伏耗材和高

端传感器领域国内领先的技术地位， 首次给予

公司 “推荐” 的投资评级。

宝信股份

政策提振 放量冲高回落

� � � �

异动表现

： 受国务院部署鼓

励软件产业政策措施消息影响，

宝信股份 （

600845

） 昨日早盘涨

停开盘， 收盘报涨

7.07%

。

点评

：

今年首个政策扶持产

业花落软件与集成电路行业， 不

过， 利好提振效应不大， 软件板

块多数个股呈冲高回落的走势。

宝信股份公司作为宝钢股份控股

的上市软件企业， 主要为钢铁行

业的过程自动化和企业信息化提

供软件、 解决方案和系统集成服

务， 拥有构建最佳性价比的网络

技术、 提供决策平台系统的软件

技术等， 产品与服务业绩遍及冶

金、 石化、 电力、 交通等多个行

业。 在此次的政策支持中， 首次

提出了 “鼓励、 支持企业跨地区

重组并购， 加强产业资源整合”，

由此也意味着未来行业并购、 重

组机会的加大， 同时， 政策的扶

持也将对公司在软件业的发展产

生极大的积极影响。

受此政策利好的提振， 公司

股价一改连日来的低迷态势， 股

价跳空上攻 ， 成交量也明显放

大， 并一举收复了多条短期均线。

不过， 该股的上行趋势仍有待明

朗， 投资者可待股价回调之后谨

慎关注。 （恒泰证券 于兆君）

中环股份

市场冷对新增发方案

� � � �

异动表现

：

经过一周停牌，

中环股份 （

002129

） 抛出了新的

定向增发计划， 昨日复盘一路下

跌。

点评

：

公司是生产半导体分

立器件的专业厂家， 年生产能力

在

10

亿支以上。

因筹划重大事项停牌一周

后， 中环股份昨日公告称， 决定

终止上述增发方案并同时推出

2011

年定向增发计划。 新方案价

格由

11.75

元上调为不低于

23.91

元， 募集资金也由不超过

11

亿

元变更为不超过

24

亿元。 预计将

使公司每股收益提高约

1.63

元。

不过， 形成鲜明对比的是， 中环股

份当前的业绩状况不容乐观。

2010

年三季报每股收益仅为

0.1

元。

值得注意的是， 自中环股份

发布定向增发预案后， 公司的股

价经短暂下滑， 自

2010

年

7

月探

至低点

10.68

元后， 便一路稳步上

扬， 涨势不俗， 于停牌前创下上市

来的最高股价

29.59

元。 昨日公司

发布公告后， 股价全天维持在低

位， 量能较停牌前略有放大。 总体

看， 该股强势未改， 增发事项得以

实施将会给公司未来的发展带来重

大转变， 可中长期关注， 但短线

应避免追涨。

新股接连破发 整体涨幅大为收窄

1

月

13

日，

A

股市场又迎来

6

只新股上市， 主板新股华锐风电

（

601558

） 登陆上交所， 秀强股份

(300160)

、 华中数控

(300161)

、 雷

曼 光 电

( 300162)

、 先 锋 新 材

(300163)

、 通源石油

(300164) 5

只

登陆深圳创业板。 至此， 本周上市

新股达

10

家之多。 新年以来， 新

股首日 “破发” 似乎已成为常态。

华锐风电、 秀强股份两新股再现首

日 “破发”， 另外

4

只新股的涨幅

也大为收窄， 涨幅最大的通源石油

收盘也仅上涨

14.66%

。

秀强股份是昨日上市的

5

只创

业板新股中， 唯一破发的。 秀强股

份发行价为

35

元， 对应市盈率为

87.5

倍。 在

5

家公司中均处于中

间位置， 因此首日破发有点意外。

公司是国内最大的家电玻璃制造

商， 由于在市场占有率较高， 进一

步扩张或会因此受到影响， 公司最

大的看点———光伏玻璃， 短期还

难以给公司带来效益。 走势看，

与华锐风电类似， 秀强股份也是

开盘破发， 以

34.18

元低开， 瞬间

摸高

34.95

元后快速走低， 全日股

价基本在较发行价低

5%

左右位置

横盘， 收盘

33.58

元， 下跌

4.06%

，

换手同样较低， 仅有

33.18%

。

从事油田服务的通源石油成

为当日表现最好的新股， 也是唯

一一只日线收阳的个股。 通源石

油发行价

51.1

元， 在

5

个创业板

新股中最高， 但发行市盈率为

73

倍， 是其中最低的， 这或是该股表

现较为强势的主要原因。 此外， 随

着油价的走高， 行业景气度也将保

持高位， 对公司构成正面影响。 该

股当日以

56.31

元开盘， 收盘

58.59

元。 虽然通源石油收盘涨幅并不大，

但换手达

79.6%

， 在当日新股中最

高， 反映了随着新股的频繁破发，

新股申购者的获利预期也是不断降

低， 兑现欲望较强。

华中数控、 雷曼光电、 先锋新

材

3

只新股走势如出一辙， 均高开

低走， 收盘涨幅也比较接近， 在

7%

—

12%

之间。 就具体走势来看，

先锋新材的高开低走显得更另类，

该股当日以

35.9

元高开近

40%

后，

股价一路走低， 并在临收盘前罕见

的因较开盘价跌

20%

而被临时停

牌， 最终以

28.7

元的最低价收盘，

当日买入者全线被套， 开盘买入更

是深套

20%

。 雷曼光电振幅也大，

42.21

元的收盘价， 较

47

元的开盘

价跌幅超过

10%

。 华中数控波幅不

足

10%

， 但

27.92

元的收盘价， 仍

接近全日的最低位。 上述新股中雷

曼光电、 先锋新材的发行市盈率均

突破百倍 ， 达

131.49

倍和

123.81

倍， 华中数控亦接近

90

倍。

从沪深交易所盘后公布的交易

信息来看，

5

只创业板新股中， 通

源石油、 雷曼光电、 华中数控各有

一家机构席位进入买入榜， 分别位

居买入额的第一、 第一和第二， 分

别买入

1161

万元 、

1223

万元 、

1436

万元； 其余两只创业板新股未

见机构席位。

新股点评

Pricing

上海证券 钱伟海

异动股扫描

Scanning

严鹏

近四月来主板新股首现破发

网下申购中签的两机构亏本斩仓

华锐风电

( 601558)

昨日上

市， 创下了

A

股主板的两个历史

纪录： 一是以

90

元的发行价成

为主板有史以来最贵的新股， 二

是以

9.59%

的跌幅成为主板有史

以来上市首日跌幅最大的新股。

作为国内最大的风电设备制

造商， 华锐风电之前两年利润实

现翻番， 掩饰不住的高成长性成

为该股亮点。 询价机构也多数认

为合理价值在

90

元以上， 研究机

构多数建议申购。

在上证指数高开、 收红的背

景下， 华锐风电仍成为最快速破

发的新股之一。 昨日上市， 开盘

价

87

元直接跌破

90

元的发行价，

买盘承接低迷， 午盘走势更弱，

一度跌逾

10%

， 收盘价

81.37

元

仍跌

9.59%

， 超越

2004

年熊市中

上市的宜华木业， 成为

A

股主板

新股首日跌幅冠军。 从整个

A

股

市场看， 该跌幅也仅次于首日跌

9.91%

的奥克股份。

由 于股 价全日未曾 翻红 ，

意味着申购华锐风电的投资者

全线被套 。 携

900

亿市值上市

的华锐风电， 上市即缩水近

90

亿元。

中签机构亏本抛售。 盘后，

上海证券交易所的交易公开信息

显示， 买入额居前的

5

个席位未

见机构身影， 卖出额居前的

5

个

席位有

2

个机构席位， 合计卖出

4100

万元。 机构卖出额占全天

20

亿成交额的比重很小， 显然未形

成卖压； 但卖出的机构所持股票

应是网下申购中签所得， 不足

3%

的中签率下好不容易中到的新股，

却愿意亏本卖出， 显示机构真正

看好后市的信心不足。

分析人士指出， 华锐风电昨

日换手率仅有

28.62%

， 是

A

股换

手最低的新股之一； 一方面显示

部分投资者的惜售心理， 另一方

面显示买盘承接非常弱。 同时，

昨日上市的其他新股如通源石油、

雷曼光电、 华中数控， 有机构席

位买入。

A

股仍未摆脱弱市格局，

由于大盘股难以持续表现， 资金偏

爱中小盘股的风格依然持续。

华锐风电连续中标可保高成长

作为风电整机制造行业的龙头

企业， 华锐风电在首轮海上风电特

许权招标中成功中标滨海、 射阳两

个近海项目， 斩获全部

1000

兆瓦

订单中的

600

兆瓦。 并在张家口坝

上与新疆哈密

3300

兆瓦风电设备

特许权招标项目中， 中标

1350

兆

瓦。 据悉， 公司的高中标率除了其

领先的技术和成熟的产品外， 该公

司上海东海大桥

102

兆瓦海上风电

示范项目的成功运营在两次投标过

程为该公司加分不少。 华锐风电近

年来一直贯彻风电机组的国产化和

大型化战略。 其研发的中国首台单

机容量最大的

5

兆瓦风电机组已于

2010

年

10

月

12

日正式出产。 与此

同时，

6

兆瓦风电机组的研发工作也

进展顺利， 将于今年上半年下线。

天相投顾研究员于善辉分析，

综合考虑同类上市公司估值水平以

及公司的发展前景， 以

100510

万股

总股本计算， 预计

2010-2012

年公

司摊薄后的

EPS

分别为

2.79

、

3.55

和

4.47

元， 公司合理价值区间为

88.75-106.50

元， 对应

2011

年

PE

区间分别为

25-30

倍。

证券时报记者 王小霜


