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10

月

10

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东莞证券

分析师费小平、 华安证券分析师谭

显明、 长江证券分析师张敏。 以下

是几段精彩问答回放。

时报网友： 奥维通信

(002231)

、

濮耐股份

(002225)

现在如何操作？

费小平： 奥维通信受益于

CMMB

（移动多媒体广播） 的高速

发展， 前期定向增发获得通过， 拟

全部投资于系统集成及技术服务扩

建项目、 广播电视数字移动多媒体

直放站发射设备产业化项目及技术

研发中心扩建项目， 对于未来业绩

构成支撑， 可继续持股。 濮耐股份

是目前国内耐火材料行业综合实力

最强、 产品品种最齐全、 最具活力

的企业， 受新材料 “十二五” 规划

刺激， 短线仍可持股待反弹。

时报网友： 辰州矿业

(002155)

深套， 后市如何操作？

谭显明： 公司是国内以金锑钨

伴生矿为主的采选冶资源型公司，

有一定的独特资源优势。 作为国内

唯一拥有锑品上下游业务的上市公

司， 将受益于锑行业上游资源整合

和下游阻燃剂的国内需求的发展。

技术面上， 公司股价已经连续大幅

调整， 但尚未走出下降通道。 同

时， 量能也持续萎缩，

1

月份的低

点有一定的支撑。 建议投资者关注

黄金、 锑、 钨等金属的价格走势。

时报网友： 湘电股份

(600416)

后市如何操作？

谭显明： 公司从事风力发电机

的生产。 受稀土价格暴涨的影响，

公司直驱永磁风力发电机的成本有

所提高。 但公司近期披露首台电励

磁风力发电机型试验在国家风力发

电机试验中心试验成功， 各项数据

均达到设计要求， 意味着公司在风

电产业领域又一重大结构性突破，

成本可控性增强。 因此， 公司股价

在连续调整后， 近期连续放量， 建

议密切关注

60

日线的压力以及后

市量能配合情况。

时报网友： 九阳股份

(002242)

如何操作？

谭显明： 公司作为国内豆浆机

等小家电的行业龙头之一， 产品有

一定的特色。 但由于豆浆机行业出

货量整体下滑， 公司

7

、

8

月份家

用豆浆机同比略有下降， 加之前期

润滑油事件对公司终端销售产生了

较大影响。 因此， 近期继续维持弱

势的概率较大。

时报网友： 合康变频

(300048)

基本面如何？ 现价可否介入？

张敏： 公司在国内通用变频领

域市场份额第一。 目前通用变频器

价格下滑趋势得到遏制， 公司积极

推出新产品扩大市场份额， 并通过

收购积极向上游拓展， 有力控制生

产成本， 提高产品质量， 提升盈利

能力。 目前股价仍处于下跌趋势，

建议等待底部确认后再介入。

（唐维 整理）

与更多专家交流， 请登录证券

微博 （

t.stcn.com

）

券商评级

Stock Rating

战略布局中西部

光正钢构一度涨停

� � � �异动表现： 光正钢构

(002524)

昨天公告称，

9

月

30

日公司与西

安国际港务区管委会签订了 《项目

合作意向书》。 公司拟在西安国际

港务区设立全资子公司并投资建设

光正钢构

15

万吨金属深加工及新

型建材产业加工基地。 受战略布局

西部及新疆概念刺激， 该股昨天大

幅高开后直线拉至涨停， 但受大盘

走弱影响， 保持不到

20

分钟即打

开涨停， 全天收涨

5.56%

。

点评： 公司是新疆最大的钢结

构企业， 是典型的受益新疆大规模

建设概念股。 公司发行时曾受到诸

多机构追捧， 涨幅一度超过

160%

，

后因业绩未达预期、 短期涨幅过大

及大盘调整等原因， 机构纷纷选择

了减持。

2011

年

8

月

30

日公司公告，

使用

1

亿元超募资金出资设立全资

子公司湖北光正钢结构公司， 并作

为武汉十二万吨钢结构和新型建材

生产基地项目投资主体； 时隔一个

月后， 公司在西安再设子公司， 投

资超过武汉项目的

5

亿元， 达到

5.8

亿元， 显示公司扩张步伐较快，

战略布局中西部地区意图明显。

但是， 在目前银根较紧的大环

境下， 公司投资资金来源以及项目

的未来效益受到市场质疑， 长期以

来走势并不太好。 昨天受利好公告

刺激， 盘中一度涨停， 不过也未能

封死涨停板。 考虑到项目带来的利

好还有待观察， 建议短期谨慎。

异动股扫描

Ups and Downs

农产品 广厦雏形印证宏伟蓝图

杨志清

通过横向对比国外成熟市场农

产品物流体系， 纵向追溯我国农产

品物流历史， 我们认为基于我国当

前农产品生产现状以及物流基础设

施水平， 农批市场在未来仍然是农

产品流通体系的主力军。 未来我国

农批市场可以从交易模式、 支付手

段、 以及结算方式等多方面进行尝

试和改进。

农产品

(000061)

自从 “归核

化” 战略基本完成之后， 开始加速

扩张全国各地的农批市场网络， 目

前公司已有

36

家市场正常运营或

正在培育期， 其中实体市场

30

家，

电子商务市场

6

家。 我们预计随着

公司旗下市场逐渐进入成熟期， 在

“十二五” 期间公司交易额将从现

在的

1060

亿元增加至

1500

亿元，

占全国农产品市场交易额比例将达

到

15%~20%

。 同时， 公司通过整

合当地市场和客户资源， 进一步提

升市场份额。

同时， 公司通过内生式发展

提高市场交易量。 全国性农产品

物流体系的高效运行则要依赖于

主要农产品批发市场的对外辐射

作用以及各地市场的网络化互联

互通作用的形成。 目前公司正力

图把上海、 深圳、 天津、 南宁四

地沿海地区市场培育成为进口农

产品的中转枢纽， 对全国兄弟市

场实现辐射作用； 同时推动全国

各地市场的互联互通， 以进一步

提高公司市场交易量。

此外， 公司电子商务业务具物

流优势。 目前公司旗下自有权益土

地面积已达到

642.09

万平方米，

远高于京东、 当当、 阿里巴巴等电

子商务公司的未来土地计划占有量，

因此公司在商品的物流仓储配送方面

具有天然优势。 公司分布在全国

14

个省市的

26

家市场已经逐渐形成互

联互通的交易网络， 公司下一步的目

标将集中在培育线上

B2B/B2C

用户

群体方面。

预计公司

2011

年

~2013

年每股

收益分别为

0.53

元、

0.61

元、

0.77

元。 我们认为， 公司资产总价值约

237.47

亿元， 对应公司股价约

23.71

元， 重申 “买入” 评级。 风险提示：

新市场的培育进度晚于预期； 电子化

交易推进速度慢于预期。

（作者单位： 广发证券

SAC

执

业证书编号：

S0260511020011

）

山西汾酒暴跌引发增速放缓猜疑

证券时报记者 魏隋明

国庆节后的第一个交易日， 山

西汾酒

(600809)

以暴跌开启了四

季度的行情。 从昨日记者的采访来

看， 市场将焦点聚集在即将面世的

三季报。

昨日在消息面平静的情况下，

山西汾酒开盘后却一路下探， 未及

午盘收市， 公司股价已趴在跌停

板。 尽管随后股价有所反复， 但

65.01

元的收盘价仅高于跌停价

1

分钱， 全天共计成交

7.77

万手，

创下了

2010

年

1

月

11

日以来最大

的单日成交量。

上交所的交易信息显示， 山西

汾酒的大跌主要是机构在对决。 卖

出金额排名前

5

家营业部合计卖出

2.21

亿元， 其中

3

机构席位抛售

1.49

亿元， 东方证券总部与东方证

券上海中山南路营业部分别卖出

4367

万元、

2871

万元。 买入排名

前

5

家营业部合计买入

2.03

亿元，

其中

4

机构席位吃进

1.85

亿元。

由于当天其他白酒类股票如五

粮液、 贵州茅台以及古井贡酒、 金

种子酒等跌幅均在

2%

左右， 相比

之下， 山西汾酒的放量几近跌停格

外引人关注。 对此， 东兴证券研究

员刘家伟表示， 据了解， 山西汾酒

目前经营正常， 此次大跌可能与下

半年将提取过多费用、 三季度业绩

低于市场预期所致。 山西证券研究

员罗胤对记者， “我们已与山西汾

酒有过沟通。 公司目前没有其他利

空消息。 这次下跌很可能是受业绩

影响”。

半年报显示， 今年上半年， 山

西汾酒共实现销售收入

10.38

亿

元， 同比增长

92.1%

； 实现归属于

上市公司股东净利润

6.59

亿元，

同比增长

97.21%

。 这是山西汾酒

提出 “复兴大计” 以来业绩增长最

快的成绩单之一。

不过， 快速增长的山西汾酒近期

的一些举措让市场大为不解。 中信证

券研究员黄巍对记者称， 在国庆期间

沈阳召开的全国糖酒会上， 山西汾酒

与外界沟通不够积极， 交流信息也比

较一般， 这可能与即将公布的三季报

有关系。

罗胤则指出， 销量和费用计提是

影响山西汾酒下半年业绩的最大变

数。 在今年三季度， 山西汾酒为了理

顺价格体系， 在量上进行了一定的控

制， 由此会影响三季度销售； 另外，

按照往年惯例， 下半年公司将着手经

销商返点和资产减值等费用的计提，

这也是左右下半年业绩。

历年来看， 山西汾酒业绩呈现前

高后低的惯例。 以

2010

年为例， 公

司去年上半年净利为

3.34

亿元， 去年

下半年为

1.6

亿元， 在去年第四季度，

山西汾酒甚至还出现了

4300

万元的

亏损。 与此同时， 今年上半年， 山西

汾 酒 销 售 、 管 理 费 用 率 分 别 为

18.14%

和

4.81%

， 均低于

2010

年水

平。 “预计下半年经销商返点等费用

计提带来费用提升将逐步显现， 费用

上行概率较大。” 研究员罗胤称。

在今年中报披露期间， 券商对山

西汾酒今年的业绩大都比较乐观， 当

时普遍预计公司每股收益在

2

元

~2.2

元之间。 不过， 根据记者昨日的采访

综合来看， 目前多家券商对山西汾酒

今年的业绩预期做出了不同程度的下

调， 估计每股收益在

1.8

元

~2

元之

间。 而今年上半年， 山西汾酒每股收

益为

1.52

元。 不难看出， 如果预测误

差不大， 山西汾酒下半年的增速将明

显放缓。

“即便是山西汾酒今年每股收益

在

1.8

元

~2

元之间， 公司业绩增长也

有

50%

以上， 销售还是不错。 对于汾

酒这样的酒类公司而言， 稳健增长才

是关键。” 研究员王巍称。

重组反复

时代科技复牌跌停

� � � �异动表现： 停牌一个多月的时代

科技

( 000611)

昨日复牌， 并公告

称， 接到控股股东浙江众禾投资的通

知， 因股权转让双方在股权转让相关

事项上存在分歧， 控股股东终止本次

股权转让事项，

3

个月内不存在关于

公司的重大资产重组、 收购或发行股

份等重大事项。 受此消息打击， 该股

直接以跌停开盘， 抛单巨大， 盘面显

示资金出逃愿望强烈。

点评： 公司目前主营仪器、 仪表

及房地产开发， 但屡有转型传闻， 拟

退出仪器、 仪表及房地产行业， 转而

购买大股东持有的浙江四海氨纶纤维

股权， 转型成为氨纶生产企业。 之前

公司公告拟以定向增发方式完成对大

股东资产的购买， 但在今年

5

月

6

日， 公司公告称因遇到困难而终止；

8

月

26

日， 因涉嫌内幕消息泄露、

股价异常波动而受深交所核查， 自

8

月

29

日起停牌， 停牌期间再度传出

公司控股股东转让股权的消息， 昨日

公司再次公告确认股权转让失败并复

牌。 从消息面看， 公司股东确有战略

转型之意。 但从多次公告看， 重组道

路并不平坦， 不确定性大。

二级市场上， 该股停牌前因重

组传闻走势强于大盘， 短期涨幅超

过

30%

。 昨日因公告终止重组， 加

之停牌期间大盘连续下跌， 负面消

息刺激及补跌要求导致公司股价无

量跌停， 显示后市仍有较大下跌要

求， 建议回避。

（恒泰证券 张亚新）

光明乳业（

600597

）

评级：增持

评级机构：海通证券

本次增发项目实际为去年公告的马桥工业

园项目， 以扩大在上海的液态奶 （主要是酸奶

和巴氏奶） 产能。 公司原计划对马桥项目所需

资金采取银行贷款和自筹资金相结合的方式，

此次改为通过增发募集资金， 我们认为主要由

于面临较大财务费用压力， 以及未来业务发展

存在资金压力。

公司拟增发

1.777

亿股， 增发价

8

元

/

股，

预计增发将摊薄业绩约

14.5%

。 短期看增发价

格较高。 此外， 公司的股权激励行权条件中，

除了对收入和净利润增速有

20%

的增长条件

外， 对

ROE

有

8%

的约束条件。 马桥工业园

2014

年才能达产， 增发的最终实施预计在明

年上半年。 因此增发对公司未来两年业绩达标

有一定压力。

预计公司

2011

年

~2013

年摊薄前每股收

益分别为

0.24

元、

0.32

元和

0.42

元， 维持

“增持” 评级。 不确定因素： 增发项目尚待上

海国资批复、 股东大会和证监会批准； 原奶等

成本大幅上涨； 奶源供应不足； 新产品推广不

利； 奶粉业务发展不及预期； 食品质量安全风

险； 市场竞争过于激烈等。

汤臣倍健

(300146)

评级：买入

评级机构：宏源证券

公司预计前三季度净利润

1.38

亿元

~1.527

亿元， 同比增幅达

90%~110%

。 我们认为， 行

业高成长性

+

网点迅速布局

+

产品形象提升工

程， 助推前三季度业绩快速增长。

保健品非直销领域处于快速发展期， 公司

是这一模式下兼具品牌和渠道价值的龙头企

业； 销售终端快速布局 （目前已达

1.8

万个，

年底将超

2

万个）， 新增网点提供了公司

70%

的收入增长； 联合姚明开展形象提升工程， 品

牌影响力进一步提升。 品牌推广费用同比去年

降低， 公司利润增长超过收入增长。

在安利等企业通过直销普及后， 膳食营养

补充剂迎来非直销模式的高速发展契机。 同

时， 核心团队多年来积累丰富市场经验。 此

外， 上市之前已对核心团队及销售骨干做完股

权激励， 对于经销商而言也通过丰厚的渠道利

润最大化激发经销商干劲。 基于此， 我们看好

公司的长期投资价值。 预计公司

2011

年

~2013

年每股收益分别为

1.56

元、

2.47

元和

3.84

元，

维持 “买入” 评级。

兖州煤业

(600188)

评级：买入

评级机构：申银万国证券

公司加拿大全资子公司

2.6

亿美金收购俄

罗斯阿康公司在加拿大萨斯喀彻温省

19

项钾

矿资源探矿权。 该项目资源储量丰富， 钾盐品

位较高， 同时外部条件较好。 我们认为， 钾矿

资源全球稀缺， 该交易对公司有利。 公司预计

需要

1

年半左右的时间进行详细勘探， 获取第

一手的地质资料， 积极推进探矿权向采矿权的

转化。 后续公司将确定自行开发部分和出售转

让部分， 通过出售部分矿权收回资金并用于自

行开发的钾肥项目投入。

公司

5

年产量增长两倍， 预计

2011

年、

2012

年每股收为

2.01

元、

2.43

元， 建议重点

关注公司内蒙整合及澳洲上市收购，

2013

年

~

2015

年公司

3000

多万吨蒙陕项目将集中投

产。 此次加拿大资源投资又将提升公司稀缺资

源储备优势， 维持 “买入” 评级。

鲁泰

A(000726)

评级：推荐

评级机构：银河证券

9

月

29

日公司发布公告拟投资

5

亿多元

新增

4000

万米色织布项目。 鲁泰的产能扩张

基本都是需求推动型。 本项目是继今年

5

月份

5000

万米匹染布项目的第二次扩产， 预计

2012

年、

2013

年陆续进入产能释放期， 其中，

匹染布

2500

万米预计于

2012

年一季度达产，

另

2500

万米于

2014

年初达产。 我们预期公司

的衬衫随着产能充分利用， 也存在扩产的需

求， 未来甚至可能做到新马、 联泰的规模。

产品优势突出， 管理层务实， 棉价稳定有

利于接单稳定。 鲁泰每年研发费用约占总收入

的

3%

， 除产能扩展外， 新产品上市带来结构

调整也是驱动业绩增长另一动力。 同时， 随着

棉花价格稳定， 客户下单积极性提高， 目前色

织布订单排期

2

个多月， 衬衫订单排期

3

至

4

个月。

预计公司

2011

年

~2013

年股权激励摊薄

后每股收益为

0.97

元、

1.11

元、

1.23

元， 维

持 “推荐” 评级。 （罗力 整理）

振华重工 中交

A

股上市有望带来百亿订单

王合绪

日前， 中交股份

A

股上市通

过证监会发审委的首发审核。 据其

招股说明书申报稿， 中交股份本次

拟发行不超过

35

亿股， 计划募集

200

亿元资金。 其募资投向主要为

购置设备、 投资建设交通基础设施

的

BOT

项目及偿还银行贷款。

从招股说明书申报稿中涉及的

募投项目详细清单上可以看出， 中

交未来分别采购

70

亿元的疏浚船

舶和

40

亿元的工程船舶和机械设

备。 疏浚船舶主要包括耙吸船、 非

自航绞吸船、 自航绞吸船，

2011

年

～2015

年间将分别采购

4.4

亿

元、

18.6

亿元、

25.09

亿元、

17.65

亿元、

8.22

亿元； 工程船舶和机械

设备主要包括半潜驳、 半潜船、 起

重船、 整平船、 风电安装船、 拖

轮、 液压锤、 盾构机，

2011

年

～2014

年将分别采购

17.76

亿元、

16.64

亿

元、

5.3

亿元、

0.29

亿元。 以上设备

中， 除

5.8

亿元的半潜船、

4.5

亿元

的拖轮、

2.7

亿元的液压锤尚未涉足

外， 振华重工

(600320)

在其余产品

上均已形成较强的制造实力。 中交的

经营计划也提出有意培养振华制造这

些设备的能力。

因此， 我们初步判断， 中交未来

5

年的

110

亿元采购订单中， 振华将

至少分享其中

97.3

亿元， 近百亿元的

订单将为振华未来发展及业务积累奠

定坚实基础。

考虑到公司基本面正持续向好，

有望成为海工板块最具潜力的上市公

司， 我们看好振华， 再次重申 “买

入” 评级。

（作者单位： 华宝证券 执业证

书编号：

S0890510120008

）
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