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� � � �经网友评选，

4

月本栏目最受

欢迎分析师为三元顾问喻荣！

5

月

3

日证券时报网 （

www.

stcn.com

） 《专家在线》 栏目与投

资者交流的嘉宾有国金证券分析师

张永锋、 恒泰证券分析师于兆君、

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： 五粮液

(000858)

现在可以介入吗？

赵杨： 公司一季报业绩增长超

过预期， 公司将做精做强超高端

酒， 做强做大中价位酒， 做实做稳

低端酒， 形成金字塔型的品牌结

构， 低估值的优势也使该股中长期

看好， 建议投资者高抛低吸。

时报网友： 龙元建设

(600491)

如何操作？

赵杨： 公司是长三角建筑市场

最大的民营施工企业之一， 通过临

安项目进入房地产领域， 逐步由建

筑公司向建筑地产公司转型， 且年

报中的高送转也是一个看点， 近期

处于上升通道， 因涉及到国家对房

地产调控的政策影响谨慎看高。

时报网友： 顺络电子

(002138)

成本

25.8

元， 深套， 怎么操作？

何志锟： 公司是国内最好的电

阻企业， 一季报因原材料价格上涨

而利润增长仅有

10%

， 低于市场

预期， 但是公司通过产能扩张和控

制价格下滑以稳定毛利。 同时公司

准备在贵州建立高新技术园区。 技

术上， 股价没有随着指数反弹而快

速放量上涨， 成交量低迷， 下降趋

势没有得到改变， 建议投资者短期

逢高反弹减持， 等待下降趋势结束

后再择机考虑买入。

时报网友： 理邦仪器

(300206)

申购破发， 短中线怎么操作？

张永锋： 公司发行定价偏高，

短线有震荡压力， 注意控制风险。

时报网友： 追高买入迪康药业

(600466)

套在了山顶， 要止损吗？

于兆君： 该股前期除权后一度

快速拉升， 但其风险早已积聚， 随

后出现的快速下跌也是在市场意料

之中。 因此对于该股短期内下跌的

风险犹存， 止跌信号没有出现之

前， 存在着较大风险。 考虑到已经

被套

20%

以上， 目前价位止损已

没有太大的意义， 建议还是待后市

反弹中逐级派发以减少损失为好。

时报网友： 安泰科技

(000969)

压力位是多少？ 后市走势如何？

于兆君： 该股目前的阻力应是

在

23

元即前期平台密集整理区的

位置， 不过， 考虑到近几日在大盘

急跌中的逆势放量， 且一天跌停一

天涨停， 该股应被主力资金关注，

如果不畏短期震荡， 则可继续持

股； 否则可考虑做获利了结， 进行

波段操作。 （唐维 整理）

与更多专家交流， 请登陆证券

微博 （

t.stcn.com

）

券商评级

Stock Rating

长江电力

(600900)

评级：强烈推荐

-A

评级机构：招商证券

2010

年公司三峡电站完成发电量

843.7

亿

千瓦时， 较上年同期增加

5.66%

；

2011

年一

季度总发电量约

163.54

亿千瓦时， 较上年同

期增加

23.44%

。 公司积极进行优化调度， 顺

利完成三峡水库

175

米蓄水任务， 有效提高了

公司发电量。

重组提升全年业绩， 来水助力一季度盈

利。

2010

年长江电力毛利率达到

62%

， 比

2009

年

58%

的毛利提高了

4

个百分点， 显示

出收购资产的盈利能力更强。

2011

年一季度

毛利率为

44%

， 在全年处于较低水平， 但是

相比

2010

年一季度仍然提高了

4

个百分点。

长江电力业绩的季节波动性非常明显， 尤其是

一季度盈利处于低谷， 三季度贡献的利润最

多。 公司还稳健对外投资，

2011

年可能进行

的收购和投资项目将提升成长性。

预测

2011

年

～2013

年每股收益为

0.53

元、

0.57

、

0.60

元， 维持 “强烈推荐

-A

” 评级， 目

标价

10

元

～11

元。 风险提示： 出现大旱天气，

来水减少； 利率大幅提升致费用增加。

桑德环境

(000826)

评级：买入

评级机构：光大证券

2011

年一季度公司实现营业收入、 净利

润分别同比增长

72.1%

、

47.7%

， 每股收益

0.115

元， 符合预期。 公司实现营业收入大幅

增长的主要原因是固废业务工程和设备集成收

入增加、 部分水务项目投入运营所致； 但由于

成本增长幅度稍高于收入增幅， 一季度毛利率

比去年同期下降

2.5

个百分点； 以及业务量增

加及管理激励费用增加导致管理费用大幅增长

181%

， 使得净利润率增幅低于营业收入增幅。

政策支持将带动固废处理行业继续快速增

长。 公司除原有的固废工程、 污水处理和自来

水供应以外， 还在垃圾综合处理、 餐厨垃圾处

理、 电子垃圾处理、 废旧轮胎回收及利用等多

个领域进行技术储备， 并获得重庆南川垃圾焚

烧

BOT

项目、 湖南长株潭静脉产业园项目、

西安固废处理等项目。

预测公司

2011

年

~2013

年每股收益分别为

0.70

元、

1

元和

1.36

元。 近期股价调整带来投

资良机， 维持 “买入” 评级， 目标价

35

元。

赤天化

(600227)

评级：推荐

评级机构：华创证券

公司一季度净利润

890

万， 同比下降

79.97%

。 每股收益

0.009

元。 天然气价格上升

及供应不足、 尿素销售 “旺季不旺” 是导致一

季度业绩下滑的主因。

未来看好新兴煤化工发展前景。 子公司贵

州天福化工年产

30

万吨合成氨、

15

万吨二甲

醚煤化工项目， 于

2010

年

12

月进入试生产阶

段， 计划

2011

年生产合成氨

19

万吨， 二甲醚

10

万吨。 子公司贵州金赤化工年产

52

万吨尿

素、

30

万吨甲醇煤化工项目设备安装已接近

尾声， 预计

2011

年三季度末将全部安装完毕，

进入投料试车和调试阶段。 届时公司煤化工的

产能及销售有望大幅增长。 国家有关部门关于

抑制部分行业产能过剩和重复建设规定， 使煤

化工项目进入门槛大幅提高， 也是一利好。 此

外， 槐子煤矿将使煤化工项目成本有所下降。

预测公司

2011

年

~2013

年每股收益为

0.22

元、

0.27

元、

0.3

元， 维持 “推荐” 评级。

风险提示： 煤化工项目能否稳定运行； 煤化工

产能严重过剩。

西部材料

(002149)

评级：中性

评级机构：世纪证券

与市场普遍预期 “钛项目今年将带来大幅

增长” 不同的是， 我们认为， 鉴于新增折旧、

资本化利润转费用等因素， 钛材今年增收不增

利。 预计钛材

2011

年增加

2000

吨销量， 增加

收入

4

亿左右， 利润

4000

万左右， 但钛材生

产线

2010

年底转固

5

亿， 今年将新增折旧

3500

万元以及原资本化利息转费用约

1000

万

元。 钛钢复合板

2011

年的增长有限， 其生产

瓶颈在于爆炸能力。

公司董事会定下

2011

年净利润增长

20%

的目标， 我们认为利润可调控点是贸易与存货

减值冲回。 未来股价推动点： 一是钛价上涨；

二是大飞机或军用订单； 三是核电站订单； 四

是与宝钢合作的高炉除尘纤维在钢厂推广。

考虑到中报有亏损的可能性， 给予 “中

性” 评级， 不过公司产品涉及大飞机、 核电、

环保等领域， 同时钛行业有复苏迹象， 我们认

为下半年有买入机会。 （罗力 整理）

洛阳玻璃

宽幅震荡 企稳回升

� � � �异动表现： 近期非常活跃的洛阳

玻璃

(600876)

昨天重拾升势。 该股

全天高位震荡， 振幅达

14.52%

， 居

两市之首。

点评：

4

月中旬， 洛阳玻璃实现

摘帽后， 一路稳步震荡上行， 五一节

前进入小平台整理之中， 但股价走势

仍明显强于市场整体表现。 周二， 该

股依托

10

日均线大幅震荡反弹， 成

交量较前日明显放大， 股价继续运行

在上行通道之中。

4

月洛阳玻璃公告其子公司龙门

玻璃超薄白玻璃生产线点火投产。 据

了解， 该产品广泛用于太阳能、 高档

显示器、 高档汽车、 导电膜等行业，

发展前景十分广阔， 已成为洛玻的主

要发展项目及主攻方向， 也为调整产

品结构、 提高其未来持续盈利能力奠

定良好基础。 生产线设计年产

100

万

重量箱， 可实现销售收入

2

亿元。 随

着主营业务竞争能力的提升， 公司产

品市场进一步拓宽， 未来业绩有较好

的保障。

二级市场上， 其股价在消化了

摘帽消息之后， 近期高位保持强势

震荡， 周二大幅反弹， 保持不破短

期均一的势头， 该股有望进入上升

通道之中。

如意集团

业绩向好 快速涨停

� � � �异动表现： 前期大幅下挫的如意

集团

(000626)

周二大幅高开涨停，

封杀短线继续下行空间。

点评： 如意集团目前主营业务

为进出口贸易，

2011

年一季度实现

每股收益

0.177

元， 净利润同比增长

46.07%

。 而公司

2010

年报显示， 营

业收入较上期增加

63.13%

。 其主要

原因是公司控股子公司远大物产集

团有限公司及全资子公司宁波远大

进出口有限公司、 远大国际 （香港）

有限公司、 浙江新景进出口有限公

司报告期受国内、 国际经济形势好

转， 业务量大幅上升以及化工类大

宗商品价格上升的影响， 营业收入

较上期大幅增加。 营业利润较上期

增加

117.01%

、 净利润较上期增加

42.01%

。 其主要原因是公司之控股

子公司远大物产集团有限公司及其

子公司从事的电子交易及期货交易

投资收益大幅增加。

在

2010

年业绩大幅增长的基础

上， 今年一季度其主营业务收入较上

年同期再次增长

33.34%

， 显示公司

中期业绩增长趋势较为稳定， 对其股

价利好。 但

3

月底该股连续两日放量

涨停后，

4

月快速回落， 鉴于上方套

牢严重， 反弹将遭遇较大的抛压， 投

资者应谨慎。

（恒泰证券 李向勇）

异动股扫描

Ups and Downs

华阳科技华丽变身

一席位两天内成唯一买方

� � � �异动表现： 受重组变身为铁矿

石新贵的利好刺激， 周二华阳科技

(600532)

再次地量 “一” 字涨停。

点评：

4

月

29

日， 在停牌

3

个月后， 华阳科技复牌， 宏达矿

业竞得华阳科技控股权三个月后

终于公布重组预案。 根据重组预

案， 华阳科技将置出目前拥有的

全部资产和负债， 并以

9.5

元

/

股

的价格向宏达矿业、 孙志良、 金

天地集团、 张中华发行股份， 收

购上述股东持有的宏达矿业本部

资产及负债、 金鼎矿业

30%

股权、

东平宏达

100%

股权和万宝矿业

100%

股权， 所涉及资产均为铁矿

石资产， 预估值约

27

亿元。 重组

预案显示， 本次拟注入资产共涉

及

6

个矿业权， 在生产的矿区为

南金兆矿区和王旺庄矿区， 其他

四个铁矿矿权均尚未投入生产。

南金召矿区

2008

年备案的铁矿石

资源储量为

179.8

万吨， 平均品位

为

45.5%

， 核定产能为

42

万吨

/

年； 宏达矿业持股

30%

的金鼎矿

业拥有的王旺庄铁矿采矿权

2008

年

12

月

31

日备案的资源储量为

5273.1

万吨， 平均品位为

51.65%

。

增发完成后， 华阳科技将彻底变

身为铁矿石采选类上市公司。

重组预案公布当天， 华阳科技

股价毫无悬念地涨停。 尽管公司

2011

年一季度每股收益为

-0.06

元， 但季报亏损丝毫不能抑制资金

做多热情， 昨天开盘后继续被封死

在涨停板上。

公开交易信息显示， 该股近

两天涨停的卖出方均为券商营业

部， 而买方仅有一家营业部， 即

湘财证券杭州教工路营业部。 作

为一家颇为活跃的游资席位， 该

席位连续两天成功将其寥寥卖盘

悉数收入囊中。

在成功转型为资源类公司之

后， 公司股价短线内将消化本次资

产注入的利好消息， 而市场对华阳

科技后续获得资产注入的预期进一

步加强， 未来该股有望获得较为强

有力的支持， 而且考虑到湘财证券

杭州教工路营业部全力做多， 投资

者可持续关注。

游资机构博反弹 中核科技涨停

见习记者 唐立

自

3

月中旬因日本核危机影

响 而 一 路 下 跌 的 中 核 科 技

(000777)

昨天突现涨停。 在基本

面平静的情况下， 中核科技昨天略

有低开后一路震荡上行， 午盘后升

势加快， 并在两点零八分终于封住

了涨停板， 全天成交温和放大。

在中核科技强势涨停的带动

下， 沃尔核材亦同时出现自

3

月

11

日以来的首次涨停， 江苏神通、

二重重装、 东方电气等核电股大涨

逾

5%

， 核能核电指数在行业涨幅

中排名居前。 经过连续两个交易日

反弹后， 核能核电指数累计已上涨

64.42

点， 涨幅为

5.87%

。

不过， 就中核科技基本面来

看， 似乎并不能支撑反弹会走得

远。 公司

2010

年实现营业收入

5.94

亿元， 同比增长

4.35%

， 依赖

政府补贴， 全年净利润

5231

万

元， 同比增长

19.99%

。 相对于平

淡的年报， 公司的

2011

年一季度

业绩更不好看。 尽管公司此前称

核电阀门业务未受福岛核事故影

响， 但公司一季度营业收入、 净

利润 “双降”， 分别下降

8.89%

、

48.64%

。 此外， 公司一季度末的

股东户数也较去年年末明显增加，

筹码趋于分散。

在外围环境转坏以及自身业

绩变差的两重利空打击下， 该股

自

3

月中旬以来下行路线非常明

显。 不过， 在股价下挫

4

成后，

该股短线迎来了超跌反弹的契机。

公司股价在

4

月

28

日探出近期低

点

25.18

元， 周五上涨

3.81%

， 昨

天更是涨停。

深交所公开成交数据显示， 买

一席位的财通证券温岭东辉北路营业

部和买二席位的渤海证券上海彰武路

营 业 部 分 别 买 入

1085.58

万 元 、

872.73

万元， 买三席位为一机构专

用， 也买入了

725.66

万元。 卖出前

五个席位金额都比较均匀， 大致在

250

万元上下。

对此， 有分析人士指出， 中核科

技等核能核电股之所以出现如此强劲

反弹， 应是前期的超跌所致。 此外，

中国的核电工业在吸取诸多教训的基

础上也许还会继续稳健发展。 不过，

目前行业还没有明显的趋好迹象， 这

些核科技概念股的反弹还能走多远，

仍有诸多不确定性， 建议投资者保持

谨慎， 更多关注消息面的动态。

富安娜 毛利创新高 持续增长可期

马涛

加盟收入占比提高

2010

年富安娜

(002327)

综合

毛利率为

47.24%

， 同比增长

3.36

个百分点， 而期间费用率仅上升

0.57

个百分点， 因此净利率同比增

长

2.79

个百分点。 毛利率的增长

主要受益于提价及低价原料库存。

公司于

2010

年四季度上调出厂价

15%

以上， 在低价时主动增加原料

库 存 （

2010

年 存 货 同 比 增 长

110%

）。

2010

年加盟收入占比由

2009

年的

58.32%

上升至

64.05%

， 而直

营占比则由

39.58%

降至

34.86%

。

2010

年 加 盟 渠 道 毛 利 贡 献 率

（

2009

年为

48%

） 达到

52.67%

， 超

过直营。 直营毛利率与加盟毛利率

之差高达

24.38

个百分点， 充分显

示出公司对于加盟商的让利及支持

力度。

在做强富安娜主品牌的同时，

公司加大对馨而乐等品牌的投入。

2010

年主品牌收入占比进一步降

低， 而以馨而乐为主的其他品牌

毛利率上升势头明显， 与主品牌

的差距不断缩短。 区域市场跑马

圈地效果明显 ， 以往弱势区域

（华中、 华北、 西南） 的销售收入

同比增长都在

50%

以上， 收入占

比也逐步提升。

一季度盈利继续提升

2011

年一季度实现营业收入

3.33

亿元， 同比增长

31.49%

， 净

利 润

0.59

亿 元 ， 同 比 增 长

63.25%

， 每股收益

0.44

元。 净利

润增速远高于收入增速， 略高于市

场预期。 收入的增长主要得益于行

业的高速发展、 公司渠道的扩张及

品牌美誉度的提升。 净利润的增长

主要由于产品毛利率的提升及费用

率的下降。

受去年低价原料库存及产品提

价影响， 公司一季度毛利率

49.56%

较去年同期上涨

2.9

个百分点， 创

历史新高。 而管理费用率、 财务费

用率的大幅下降使得期间费用率

25.06%

较去年同期降低

2.79

个百分

点， 创

2006

年以来的新低。

2011

年公司所得税率由

22%

上升至

24%

，

受所得税税率调整及本期应纳所得税

额的增加， 一季度所得税费用同比增

加了

806

万元， 升幅为

80.56%

。 毛利

率创新高、 期间费用率创新低， 使得

一季度净利率达到

17.8%

， 较去年同

期增加

3.46

个百分点。

盈利预测与评级

国内家纺行业刚步入成长期， 企

业间的竞争仍处于跑马圈地、 抢占终

端市场阶段。 三大家纺公司中富安娜

直营占比最高， 但公司在获取直营高

毛利的同时， 也致力于加盟模式的扩

张。 目前公司加盟渠道的毛利贡献率

已超过直营， 公司给予加盟商的让利

空间 （直营毛利率与加盟毛利率之

差） 也是逐年提升， 充分显示出公司

快速扩张的意图。

预计公司

2011

年、

2012

年每股

收益分别为

1.30

元、

1.71

元， 业绩复

合增速超过

30%

。 受系统性风险影

响， 公司股价已连续下跌， 目前估值

优势显现， 给予 “买入” 评级， 目标

价

45

元。

风险提示： 房地产成交低迷减少

家纺产品需求； 原料及人工成本上升

的影响。

（作者单位： 广发证券研究所

执业证书编号：

S0260511010001

）


