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天虹商场稳步扩张

涉足高端百货

2010

年， 天虹商场 （

002419

） 围绕区域、

网络、 创新三大经营主题， 全年实现营业收入

101.74

亿元， 同比增长

26.28%

， 归属上市公

司股东净利润

4.85

亿元， 同比增长

36.25%

，

基本每股收益

1.28

元。

公司的战略框架是以天虹商场和君尚百货

为核心， 以品牌代理业务和电子商务为两翼，

实现公司总体战略目标， 打造全国一流的连锁

零售企业。

公司在扩张中将标准化和弹性定制相结

合， 做到管理流程和服务方式上的规范化， 在

本土化方面更讲求弹性。 公司开店的流程主要

为选址建店、 招商采购、 物流配送和售后服务

4

个环节， 由于国内百货集中度比较低， 呈群

雄割据状态， 公司采取在区域内密集布店的方

式以形成规模优势， 而在门店定位方面， 公司

会根据商圈位置和门店体量进行考量， 进入新

区域会尽量先开城市中心店。

公司进入新区域后需要一定的培育期， 一

般情况下是

3

年

-4

年扭亏， 目前公司亏损较

为严重的区域为北京、 苏州、 长沙和浙江， 主

要是进入时间较短， 尚处于市场适应和培育

期。 北京是公司

2009

年新拓展的市场， 还处

于市场摸索过程中， 北京开店成本比较高， 但

作为公司社区百货的定位， 随着北京城市圈的

扩大， 发展潜力仍然很大。

公司

2010

年实现了东莞长安天虹、 南昌中

山天虹、 福州万象天虹、 南昌红谷天虹和惠州

惠阳天虹等门店扭亏， 其中前三者为

2006

年至

2007

年的次新门店， 后两店为

2009

年的新开门

店， 我们认为公司新店培育期适中， 稳健的开

店步伐保证了门店滚动进入盈利期， 次新门店

业绩的逐步爆发将使公司业绩持续快速增长。

目前公司的主要利润来源仍然是社区百

货， 定位时尚白领消费群体， 这种业态将受益

于两个趋势， 一是城市化进程， 二是收入提

高， 中产阶级形成。 未来公司仍将主要定位于

社区百货， 但产品会不断升级以满足中产阶

级、 都市白领消费升级的需要， 避免陷入与超

市竞争的境地。 在商品提档升级的过程中， 公

司推出了以 “君尚” 为品牌的高端百货业态，

基于天虹顾客的成长和升级， 对顾客需求进一

步细分， 避免客户流失。

我们认为公司是零售行业中比较有特色的

跨区域连锁企业， 其定位社区百货、 标准化模

式可复制， 同时注重创新和细节， 已经找到了

适合自身的扩张方式， 形成良性循环。 按照公

司每年新开

10

家门店的速度， 暂不考虑送转，

我们预计公司

2011

年至

2013

年每股收益分别

为

1.62

元、

2.12

元和

2.65

元， 维持 “推荐”

评级。

（东北证券 罗旷怡）

步森大涨

62.86%

贝因美难守发行价

钱伟海

4

月

12

日 ， 步 森 股 份

（

002569

）、 贝因美 （

002570

）、 德

力 股 份 （

002571

）、 宁 基 股 份

（

002572

） 等

4

只中小板新股在深

交所上市。

昨日上市新股的表现整体延续

了近期的低迷格局。 截至收盘， 四

新股中不出意外地有三只出现破

发， 步森股份成为当日唯一收盘上

涨的新股。 此外， 四新股昨日表现

分化严重， 步森股份收盘大涨

62.86%

， 涨幅近期罕见； 而破发

幅度最大的宁基股份则出现 “跌

停”， 收盘恰好下跌

10%

， 破发程

度同样近期少有。

唯一收盘上涨的步森股份昨

日以

20.88

元高开后， 不到半小

时， 股价即被拉高至

25.06

元， 较

开盘价涨幅达到

20%

而被临时停

牌。 复牌后股价更是一度冲高

30.60

元， 最大涨幅超过

80%

。 其

后股价基本在

26

元上方强势震

荡 ， 收盘

27.49

元 ， 换手高达

91.57%

。 从事品牌男装设计、 生

产、 销售的步森股份， 受到市场

热捧的主要原因， 应是其所具有

的连锁经营概念。 此外， 步森股

份此次发行价格

16.88

元

/

股， 对

应市盈率为

37.81

倍， 在四新股中

最低， 这是其首日能够获得良好

升幅的又一重要因素。

事实上， 昨日破发程度最大

的宁基股份， 多少与步森股份有

相近的概念。 公司主营业务为家

具制造， 在销售网络覆盖、 专业

设计服务方面居行业领先地位。

但该股发行价格达

86

元

/

股， 对应

市盈率为

55.48

倍， 不但在四新股

中最高， 也普遍高于目前中小板

新股的发行定价水平， 因此， 出

现破发并不意外。 该股昨日以

80

元低开， 全日股价波动区间为

75.55

元至

80.10

元， 收盘

77.40

元， 换手

24.18%

。

贝因美的首日破发则多少有点

“冤”， 开盘

39.88

元， 虽然低于

42

元的发行价， 但不到半小时股价即

被拉回至发行价之上， 并一直维持

到收盘前。 直到尾盘， 股价才小幅

下挫， 收盘报

41.98

元， 较发行价

微跌

0.05%

， 由于其股价全日大部

分时间均在发行价之上， 因此换手

率达到

52.53%

。 公司主要产品包括

婴幼儿配方奶粉、 营养米粉、 其他

婴幼儿辅食和婴童用品。

德力股份本次上市

1762

万股，

发行价格为

28.80

元

/

股， 对应市

盈率为

42.99

倍。 在四新股中均处

于居中水平。 公司从事的日用玻璃

器皿行业属于充分竞争行业。 走势

上看， 该股昨日以

27.15

元低开，

盘中两度触及

28.80

元的发行价，

但均未能站上。 收盘前再度走弱，

报

27.23

元 ， 跌

5.45%

， 换 手

29.15%

。

从交易所盘后公布的成交信息

上看， 买入榜中虽然仅有三家机构

上榜， 但买入金额较大。 其中宁基

股份有二家机构席位上榜 ， 据第

一、 第二位， 金额最大一家机构买

入达

4832

万元， 占昨日总成交额

的近四分之一。 贝因美虽然仅有一

家机构上榜 ， 但买 入金额 高达

18928

万元， 同样占昨日总成交额的

四分之一。 首日被热炒的步森股份

和首日破发的德力股份则未见有机

构席位上榜。

（作者系上海证券分析师）
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山东药玻

筹码连续两季度趋于分散

山东药玻 （

600529

） 昨天同时公布了

2010

年年报与

2011

年一季报。

2010

年公司营

业收入、 净利润同比分别增长

21.84%

和

18.68%

， 但一季度净利润同比降低

10.55%

。

受业绩增长放缓影响， 该股继周一跌

2.26%

后， 昨天再度跳空低开， 放量大跌

5.53%

， 再

次逼近

1

月低点。 年报显示， 该股前十大流通

股东中依然有

9

家机构， 但股东筹码连续两季

度下跌。 去年三季度末公司股东户数达到近年

新低

15657

户， 四季度股东户数上升到

23619

户， 一季度末继续上升至

26548

户， 户均持股

9694

股。

马应龙 （

600993

） 则是另一只市场关注度

下降的医药股。 公司去年在营业收入增

15.31%

的情况下， 净利润同比下降

31.95%

。

一季度业绩重回增长， 净利小幅增长

8.37%

。

不过其股价仍然疲弱。 相应地， 公司筹码也连

续两个季度趋于分散， 一季度末股东户数达

16955

户， 户均持股

9756

股。

宋城股份

机构建仓惨遭套牢

近期新股频现破发， 不少次新股也表现低

迷。 宋城股份 （

300144

） 尽管去年净利增长

88%

， 但其股价表现不佳， 昨天收报

47.86

元，

较

53

元的发行价折价

9%

， 较上市初期

60

多

元的高位更是相距甚远。 公司去年

12

月

9

日

上市， 头几天屡见机构席位买进， 到四季度末

前十大流通股东中就有

7

只基金、

1

只券商理

财与

1

家投资公司。 但这些榜上有名的机构介

入后一直处于亏损状态。

相比之下， 新时达 （

002527

） 的持有人还

算比较幸运。 公司于去年

12

月

24

日登陆中小

板， 在短短

6

个交易日中即有

6

家机构入驻，

包括

2

只基金、

2

家券商及保险公司、 期货公

司各

1

家。 该股在今年

1

月下旬探出上市新低

19.6

元后稳步攀升，

2

月中旬后回到上市初的

高点位置并维持整理。 目前来看， 这些机构若

持有至今， 账面亏损幅度有限， 甚至可能略有

盈利。 （罗力）

紫鑫药业

一季报大增 股价放量涨停

� � � �异动表现：

周二股价借助一季
报利好消息一举涨停

，

有望依托长
期均线形成上扬趋势

。

点评： 紫鑫药业 （

002118

）

周二公告了

2011

年一季报业绩，

1

月至

3

月公司净利润为

6600

万元至

7000

万元， 同比增加

463.45%

至

497.6%

， 每股收益约为

0.25

元至

0.27

元。 根据公司公告， 由于中成药销售

稳步增长， 受益于吉林省人参产业振

兴规划， 公司本期人参产品销售继续

保持良好的状态， 提振业绩。

紫鑫药业主营加工销售中成

药， 化学药制剂 （口服液、 片剂、

胶囊） 及保健食品， 药材原料， 针

织品加工， 种养殖业等， 公司主要

从事中成药的研发、 生产销售和中

药材种植业务， 以治疗心脑血管、

消化系统疾病和骨伤类中成药主导

品种， 现主要产品有活血通脉片、

醒脑再造胶囊、 复方益肝灵片、 麝

香接骨胶囊、 四妙丸和补肾安神口

服液、 六味地黄软胶囊、 人参系列

产品等。

2010

年， 国内外经济环

境总体上呈现回暖之势， 中央政府

采取系列政策措施转变经济增长方

式， 积极扩大内需， 新医改法案及

系列配套设施开始逐步实施， 为医

药行业的发展提供了良好的机遇。

同时吉林省政府陆续出台一系列扶

持人参产业的政策， 为人参产业的

发展创造了良好的条件。

2010

年

公司加大对人参产业的投入力度，

抓住吉林省振兴人参产业规划的契

机， 积极发展人参产业。 先后投资

6.2

亿元进行人参原料的采购加工，

又在资本市场上完成了

10

亿元的

再融资项目， 围绕吉林省人参主产

区建立了四个人参生产加工基地。

2011

年

2

月， 公司与通化市政府、

中科院北京基因组研究所共同协

作， 成功绘制出人参基因组图谱，

揭开了人参的神秘面纱， 为人参的

种植、 防病、 开发与人参产业发

展、 振兴提供了强大的科技支撑。

公司股价自

2010

年

10

月以来

形成稳步震荡上扬的走势， 自去年

12

月至今， 该股维持高位横盘震

荡的走势， 短中长期均线系统逐步

靠拢， 而长期趋势线继续上行。

3

月初以来股价小幅调整靠近

120

日

均线， 周二放量涨停， 形成依托均

线震荡反弹的技术走势， 在公司一

季报业绩预喜的背景下， 其股价中

长期走势获得较为可靠的支持， 有

望形成继续震荡上行的趋势。

*ST

河化股权解冻 股价跌停

见习记者 唐立

持续了将近两年的信达资产

广西分公司与河池化工控股股东

资 产 纠 纷 案 ， 随 着

*ST

河 化

（

000953

） 一纸公告的发布， 终于

取得了实质性的进展。 昨日， 河

池化工公司发布关于控股股东持

有公司部分股份解冻的公告。 公

告称， 根据

4

月

8

日送达的广西

壮族自治区来宾市中级人民法院

的 《执行裁定书》， 之前遭到冻结

的广西河池化学工业集团公司持

有的广西河池化工股份有限公司

的

1

亿股股份， 现予以解除冻结

2000

万股， 继续冻结

8000

万股。

解除冻结的

2000

万股交由广发证

券股份有限公司南宁星湖路证券

营业部 （股票托管者） 上市交易

偿还债务。

受此消息影响 ， 前日大涨

3.21%

的

*ST

河化， 昨日以

9.47

元的跌停价开盘， 虽然早盘一度

短暂打开跌停， 但之后便被死死

地封住跌停， 给众多追涨的投资

者当头棒喝。

该股自

2

月

23

日以一条通吃

均线的大阳线拉升起， 截至

4

月

11

日， 阳多阴少大涨了

42.43%

。

涨势良好的股价， 昨日却因一纸

解冻公告而跌停， 令不少投资者

对公司的信息披露产生质疑， 认

为

4

月

8

日送达的 《执行裁定

书》， 直到

4

月

12

日才给予公告，

持股主力有抬高待沽的故意。 据

证券时报记者了解， 关于解冻公

告的披露， 公司完全按照上市公

司信息披露规则实行。

根据公告， 本次控股股东获

解冻的

2000

万股， 将用于上市

交易偿还债务， 占到公司总股本

的

6.80%

， 这一超过举牌标准的

数字， 同时也引起了市场关于公

司或遭举牌的无限遐想。 有投资

者认为， 按照央企整合的大方

针， 中国化工必然要整体上市，

所以其旗下的一些壳资源将会得

到进一步的处理。 比如与

*ST

河化贵为同门的大成股份已先

行 一 步 ， 通 过华联矿 业 的 借

壳， 已晋身矿业新贵 。 其股价

自华联矿业携矿产借壳之后，

虽两度停牌但涨停未止， 截至昨

日已连拉

7

个涨停 。 因此 ，

*ST

河化控股股东达

6.80%

的股份获

得解冻上市交易， 也引发了市场关

于举牌重组的猜测。

但据记者了解， 到目前为止，

公司从未收到重组的任何消息， 而

且用于上市交易偿还债务的

2000

万股尚未被变卖。 控股股东河化

集 团 应 偿 付 信 达 广 西 分 公 司

10312.991

万元及逾期利息， 并支

付法院应收取的诉讼费、 执行费等

相关费用。 另外， 仍处于冻结状态

的

8000

万股， 其解冻情况将依据

已获解冻的

2000

万股的执行情况而

定， 公司将督促控股股东根据司法

执行情况， 按照有关规定及时履行

信息披露义务。

� � � �

4

月

12

日， 证券时报网 （

www.

stcn.com

） 《专家在线》 栏目与投资

者交流的嘉宾恒泰证券分析师于兆

君、 国金证券分析师张永锋、 五矿证

券分析师何志锟、 华泰联合证券分析

师赵杨。 以下是几段精彩问答回放。

时报网友：

航天长峰
（

600855

）

13.5

元成本还能持有吗
？

赵杨：

2010

年我国安防产业总

产值达到

2300

亿元 ， 同比增长

23%

。 而十二五期间预计该产业规模

达到翻一番的总体目标， 年均增长

20%

左右，

2015

年总产值达到

5000

亿元。 公司作为集团安保业务上市平

台的地位已经明确， 可中线关注。 短

线该股均线空头排列， 仍有可能继续

下跌， 建议止损操作。

时报网友：

兖州煤业
（

600188

）

成
本

32

元该如何操作
?

何志锟： 公司是华东地区煤炭龙

头兖矿集团的子公司， 今年不断扩大

各地区煤炭资源收购， 煤炭储存量不

断上升， 提升公司估值空间。 随着国

家油价不断上涨， 带动国际动力煤价

格上升， 公司业绩也得到提升， 值得

投资者中长期看好。 技术面上， 股价

的整体上涨趋势没有改变， 短期建议

投资者继续持有， 止损点为

10

日均

线

36

元。

时报网友：

西藏天路
（

600326

）

可以进吗
？

何志锟： 西藏天路 （

600326

） 公

司主营为公路工程施工的基础设施建

设， 同时公司控股的高真建材目前是

西藏规模最大、 最具实力的水泥生产

骨干企业和建材行业龙头， 受益国家

西北建设。 同时公司控股子公司西藏

天路矿业开发公司拥有

200

万吨铜矿

与

90

吨金矿， 大幅受益黄金价格上

涨。 技术面上， 股价在高位震荡整

理， 成交量有所上升， 表明主力资金

逐步吸收筹码， 建议投资者逢低轻仓

参与。

时报网友：

北京城乡
（

600861

）、

广东榕泰
（

600589

）

后市如何操作
？

于兆君： 从北京城乡 （

600861

）

周

K

线上看， 该股仍保持在一个大

的整理平台之中， 后市如果量能得到

放大， 有向上突破的潜力。 广东榕泰

（

600589

） 前期高点附近阻力较大，

近期缩量回调， 短线持股观望。

时报网友：

西安旅游
（

000610

）

14.7

元买入
，

可以波段操作吗
？

于兆君： 该股总体表现为上涨趋

势， 因该股反弹时的量能明显低于前

期上涨的量能， 后市注意前期高点处

该股的阻力。 可待该股上冲至

15.40

元至

15.50

元处短线卖出， 回调至

13.50

元附近少量参与， 做波段。

时报网友：

悦达投资
（

600805

）、

民丰特纸
（

600235

）

如何操作
?

南京
医药

（

600713

）

能买吗
？

张永锋： 悦达投资量价配合良

好， 可继续关注； 民丰特纸短期成交

快速萎缩， 注意震荡压力； 南京医药

业绩一般， 近期有资金介入迹象， 可

短线操作。

（唐维 整理）

与更多专家交流， 请登陆证券微

博 （

t.stcn.com

）

西藏发展

大幅波动 凸显高位风险

异动表现：

周一放量涨停大有
形成短线突破形态

，

周二却放量跌
停

，

股价高位大幅震荡
。

点评：

2011

年

3

月

12

日， 西

藏银河科技发展股份有限公司与西

昌志能实业有限责任公司、 德昌志

能稀土有限责任公司签订 《出资协

议书》， 约定三方共同出资设立

“德昌厚地稀土矿业有限公司”。 德

昌厚地稀土矿业有限公司的经营范

围， 包括稀土硅铁、 稀土硅镁、 硅

钢、 硅钙、 硅锰、 锰铁、 铬铁等产

品， 目前生产能力为年产精矿

6000

吨左右； 技改后， 合计产能

达到年产稀土精矿

26180

吨， 其中

年产重选精矿

8580

吨左右， 年产

浮选精矿

17600

吨左右。 公司公布

涉足稀土行业后， 其股价连续

4

个

涨停， 其后继续震荡上行， 在

16

个交易日中累计上涨

117%

。 本周

一， 该股在经过

5

天的横盘整理

后， 再次涨停， 突破短线盘整平

台， 但较前期其股价拉升过程而

言， 成交出现较为明显的缩量。 周

二， 该股没有承接涨停突破走势，

平开后股价大幅下挫， 并在午后逼

近跌停， 形成短线高位大幅震荡的

走势， 同时成交量较前日出现明显

放大的情况， 凸显高位风险。

(

恒泰证券 李向勇

)

宁基股份收盘跌

10%

， 破发程度近期少有


