
腾邦国际

旅游生态圈轮廓渐显

� � � �日前， 我们参加了腾邦国际

组织的投资者见面会， 并与腾邦

国际高管及欣欣旅游、 腾邦梧桐

并购基金的高管进行了沟通交

流。 我们认为，并购欣欣带动“大

旅游

+

金融

+

平台”战略启航，公司

未来将逐步夯实腾邦生态圈，维

持“推荐”评级。

我们认为， 收购欣欣标志着

了公司新一个三年规划“大旅游

+

金融

+

平台”战略启航。未来，腾邦

梧桐并购基金价格围绕公司生态

圈，预期将加速并购扩张步伐，积

极完善公司在金融、 大旅游和平

台战略上的布局。 随着公司生态

圈的不断延伸，公司通过将机票、

酒店、 跟团或自助游产品等旅游

产品与第三方支付、 小额贷、

P2P

创投等金融产品不断融合、 丰富

和完善， 可以有效改善和拓宽平

台的盈利模式，提升抗风险能力，

夯实平台价值，未来“大旅游

＋

供应

链金融”模式发展空间广阔。

我们以

2017

年

3

亿元的业

绩、

25

倍市盈率计算，对应公司中

期市值目标大约为

75

亿元；按照

市值

/

交易额的对标法进行分析，

我们估算公司的中期市值目标有

望达到

200

亿元。 公司目前市值

68

亿元，按照不同的估值体系，公

司的中期市值空间存在较大的弹

性， 区间在

75

亿元

~200

亿元，公

司发展战略的执行效果以及投资

者的认可程度将对市值空间具有

较大影响。

暂时维持公司

2014

年

~2016

年全面摊薄后每股收益为

0.50

元、

0.65

元及

0.81

元， 对应市盈率为

55

倍、

43

倍和

34

倍。 我们继续维

持“推荐”评级，建议风险偏好型投

资者逢低增持。

（国信证券）
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名称 异动表现 异动原因

海鸥卫浴

停牌近 2 个月

后于 11 日晚间公

布定增预案。 受此

消息刺激， 该股 12

日复牌封于涨停。

公司拟以 5.79 元 / 股的价格， 非公开发

行合计不超过 5000 万股，募集资金总额不超

过 2.895 亿元， 拟全部用于补充公司流动资

金，同时通过股权转让，电商企业齐家网当起

了海鸥卫浴的第二大股东。该股望进入快速拉

升阶段，但如果短期涨幅较大，获利盘将较为

丰厚，建议以逢低吸纳为主。

永利带业

12日披露了资

产 重 组 预 案 ， 拟

4.8 亿并购英东模

塑。 该股 12 日复牌

即封于涨停。

公司拟以每股 8.48元定增 4269万股并

支付 1.2 亿元现金， 收购英东模塑 100%股

权。据业绩承诺，英东模塑 2014年至 2017年

扣非净利分别为 3500 万元、4000 万元、

5000万元及 6250万元。 该股停牌前处在震

荡上行阶段，此次借助利好复牌涨停，有可能

进入快速拉升阶段，操作上以逢低吸纳为主。

山东钢铁

11 月 7 日晚间

公告拟定增投建钢

铁基地项目。受此消

息提振，该股连续三

日以涨停报收。

拟募资不超过 50 亿元，用于“增资山东

钢铁集团日照有限公司实施日照钢铁精品

基地项目” 。 三个交易日中，买一中信证券

（浙江）金华中山路营业部买入约 1004 万

元，卖一华泰证券北京中关村南大街营业部

卖出约 832 万元，资金介入迹象明显。 该股

短期涨幅较大，以逢高减磅为主，不宜追高。

浙江震元

公告称绍兴国资

拟成立健康集团接

手浙江震元。 受此刺

激， 该股高开高走，

快速放量涨停。

绍兴国资委拟组建绍兴震元健康产业集

团有限公司，接替绍兴市旅游集团成为浙江震

元的控股股东，公司的实际控制人仍为绍兴市

国资委。 昨日，买一国泰君安上海天山路营业

部买入约 1742 万元，有两家机构合计卖出逾

2100万元，机构换筹迹象明显。该股有望进入

震荡上行阶段，建议中线持有。

25亿融资盘足陷鹏欣资源 5日蒸发6亿

证券时报记者 罗峰

鹏欣资源 （

600490

） 昨日收涨

0.39%

，暂停了

5

个交易日连续下跌的

势头。

25

亿元融资盘高位站岗，

11

月

5

日以来纸面财富已蒸发

6.5

亿元。

鹏欣资源的短线拐点源自

11

月

5

日，当天股价跌停，次日再度跌停，

5

个交易日内累计跌幅达

26%

。 尽管区

间累计换手率高达

40%

， 但从交易所

的数据看， 融资盘累计换手率远没这

么高，至少有

18

亿元以上融资盘未曾

平仓， 这在短短数日给融资盘带来较

大的压力。

在

11

月

7

日， 上交所发布公告，

表示发现鹏欣资源

11

月

6

日融资监

控指标达到

21.329%

， 提醒投资者如果

达到

25%

时可在次日暂停其融资买入。

事实上，自

10

月底以来，鹏欣资源的融

资余额一直保持在

25

亿元以上，

11

月

6

日融资余额反而略微下降数千万元到

25

亿元；在市场人士看来，交易所是选择在

这个时点发公告， 是由于该股连续大跌

而发布风险提示， 以免有投资者在准备

大量融资补仓时却发现该股可能触及个

股融资上限。

交易所最新数据显示，

11

月

11

日

该股融资买入额为

9300

万元，融资偿还

额为

1.7

亿元。 截至

11

月

11

日，其融资

余额为

24

亿元， 相比

6

个交易日前的

25.5

亿元融资余额，只减少了不到一成，

这是经过连续

6

个交易日轻微下降后的

结果， 显示融资基本盘没有发生很大变

化。 在

11

月

5

日跌停时，该股融资余额

还增加了

2000

万元至

25.7

亿元。 最大

的换仓发生在

11

月

6

日第二个跌停时，

当日融资偿还额为

3.8

亿元，创该股融资

偿还记录，但同时发生了

3.1

亿元的融资

买入。

突然停牌， 是重组股的上涨加速利

器，但也可能引发恐慌。

11

月

5

日跌停之

前，公司称由于重大事项未公告，

11

月

4

日停牌一天。

5

日，公司发布与深圳光启

合作的后续进展公告复牌， 这个看起来

像是正常进展的公告发布后，

5

日股价高

开后迅速跳水，直奔跌停。鹏欣资源与香

港上市公司光启科学、 刚果民主共和国

（简称“刚果（金）”）签订了三方合作协

议，刚果（金）政府提供各项资源，协助光

启科学和鹏欣资源成立合资公司， 光启

科学将在三年内于刚果（金）提供空间服

务技术和其他创新科技的解决方案，涉

足该国通讯广播、矿产勘探、卫星电视、

气象监视、灾害救援和森林保护等领域。

目前相关方案的细节不多， 市场对刚果

（金）缺乏了解。

分析人士注意到， 由于之前积累的

25

亿元融资盘在

10

月份常有数千万元

的日偿还额和融资买入额，难以断定融资

成本价；目前可以断定唯有跌停时抄入的

融资盘全线被套，

5

日

1.6

亿元、

6

日

3.1

亿元，浮亏在

10%

至

26%

之间。 占流通比

例超过两成的亏损融资盘，也将成为影响

鹏欣资源下一步走势的重要因素。

近700亿融资盘助推 券商股行情火爆

郑灶金

在沪港通将正式启动、 上交所称

A

股具备恢复

T+0

条件等消息影响下，从

上周五开始大涨的券商股最近两个交易

日继续走强， 其中兴业证券四个交易日

累计大涨近三成。 券商股行情火爆的背

后，大量融资盘的买入功不可没。统计显

示，本轮行情中，两市

18

只券商股累计

获融资买入金额近

700

亿元。其中，中信

证券的融资买入额超百亿元。

融资买入金额大增

沪深两市目前一共有

19

只券商股，

除去

9

月底已停牌的西南证券，有

18

只

券商股有融资买入。此外，本轮券商股行

情始于

10

月

28

日。此前，多数券商股的

整体走势为横盘或震荡上行， 涨幅普遍

不大。 而且，

10

月

27

日之前，受沪港通

预期落空消息影响，多数券商股连续

4

、

5

个交易日下跌。 统计显示，从

10

月

28

日起，截至前日，两市

18

只券商股

11

个

交易日累计融资买入金额为

684.02

亿

元。 而

10

月

8

日至

10

月

27

日的

14

个

交易日里，这一数据仅为

464.83

亿元。

同时，

11

月

7

日大涨后， 券商股的

融资偿还金额也大增。

11

月

7

日、

10

日

与

11

日三天的融资偿还金额分别达到

95.47

亿元、

90.78

亿元与

109.85

亿元，

三天累计偿还近

300

亿元。 而

10

月

28

日以来，上述

18

只券商股累计偿还金额

也才

663.09

亿元。 不过，融资偿还金额

的大增对券商股再度走强似乎影响不

大， 多数券商股近四个交易日均连续走

强。 昨日，在东北证券的带动下，券商股

尾盘集体大涨。

中信、兴业领衔

个股方面，中信证券是

18

只券商股

里融资买入金额最多的个股， 也是唯一

一只

10

月

28

日以来融资买入超过百亿

元的个股， 而排行第二的海通证券融资

买入金额不足

70

亿元。

作为老牌券商股，中信证券极受融

资客青睐。 从

7

月底开始，其融资余额

就一路攀升， 从

45

亿元出头稳步增加

至前日的

81

亿元。 融资买入金额与融

资偿还金额则均从

11

月

7

日开始飙

升， 两者均从

11

月

6

日的

4

亿元左右

飙升至

7

日的

21.47

亿元、

16.56

亿元。

此后则维持在高位，前日融资买入与融

资偿还的金额分别为

20.27

亿元、

18.89

亿元。 股价表现上，

11

月

7

日也是其大

涨的起点，当日涨幅

3.41%

，随后四个

交易日累计涨

16.69%

。 中信证券三季

报业绩出色， 前三季净利润同比增

72%

。 兴业证券认为，

2014

年前三季度

公司投行业务领跑同行，凭借强大的综

合实力，有望在未来行业创新中占得先

机，持续看好公司发展。

除了中信证券， 兴业证券近期融资

买入金额也居前， 而且其在本轮券商股

行情中涨幅最大，

11

月

7

日、

11

月

10

日

曾连续涨停，点燃了券商股的炒作热情。

11

月

7

日、

11

月

10

日涨停时，兴业

证券的融资买入金额也大增， 从前

6

日

的

5.72

亿元突增至

12.73

亿元、

13.77

亿

元。不过，随着其股价大涨，融资偿还金

额也大增。

11

月

7

日，融资偿还金额从

2.34

亿元增至

6.96

亿元， 最近两日则

分别偿还

7.45

亿元、

11.88

亿元， 融资

客获利了结迹象明显。兴业证券前三季

归属于母公司的净利润

10.84

亿元，同

比大幅增长

84.85%

。 海通证券认为，

公司信用业务快速扩张，自营带动业

绩大增。

3股现身大宗交易

此外，随着股价的大涨，多只券商

股出现大笔大宗交易。 昨日，海通证券、

国元证券、国海证券齐齐出现大宗交易，

分别成交

2.89

亿元、

1.78

亿元、

1.11

亿

元，合计则成交了

5.79

亿元。 不过，上述

成交折价率均不高， 在

2.29%

至

5.02%

之间。

沪港通落地， 券商股也获多家券商

看好。 华融证券称，

3~5

年内将是证券行

业跨越式发展的转型期， 金融改革将为

券商提供一个优秀的发展平台， 证券行

业板块正在走出强势反弹的行情。 东方

证券也称， 看好

T+0

试点计划对市场成

交量的促进作用， 加之下周一沪港通开

闸预期，从而直接拉升券商估值。

六公司限售股今解禁

� � � �

11

月

13

日，

A

股市场有万

泽股份、日发精机、超图软件、鼎

龙股份、恒泰艾普、哈飞股份共六

家上市公司的限售股解禁。

万泽股份 （000534）：解

禁股性质为股权激励一般股份，

实际解禁股数

295.5

万股，占流

通

A

股比例为

1.40%

，占总股本

比例为

0.60%

。 该股的套现压力

不大。

日发精机（002520）：解禁

股性质为首发原股东限售股，实

际解禁股数

1742.27

万股。 解禁

股东

1

家，即浙江日发控股集团

有限公司，为第一大股东，若考虑

质押冻结部分，此次实际解禁股

数占流通

A

股比例为

9.11%

，占

总股本比例为

8.07%

。 该股的套

现压力存在不确定性。

超图软件（000534）：解禁

股性质为股权激励一般股份，实

际解禁股数

43.29

万股，占流通

A

股比例为

0.49%

，占总股本比例为

0.35%

。 该股的套现压力很小

鼎龙股份（300054）：解禁

股性质为定向增发限售股，

2013

年同期定向增发价格为

15.03

元

/

股， 除权除息调整后为

9.99

元

/

股。

实际解禁股数

721.56

万股。 解禁股

东

3

家， 实际解禁股数合计占流通

A

股比例为

2.52%

， 占总股本比例

为

1.64%

。 该股市场价格高于定向

增发价，套现压力不大。

恒泰艾普（300157）：解禁股

性质为定向增发限售股，

2013

年同

期定向增发价格为

12.06

元

/

股，除

权除息调整后为

8.01

元

/

股。实际解

禁股数

1199.75

万股。 解禁股东

5

家，实际解禁股数合计占流通

A

股

比例为

2.89%

， 占总股本比例为

2.01%

。该股市场价格远高于定向增

发价，套现压力不大。

哈飞股份（600038）：解禁股

性质为定向增发限售股，

2013

年同

期定向增发价格为

20

元，除息后调

整为

19.87

元

/

股。 实际解禁股数

5530

万股。 解禁股东

8

家，实际解

禁股数合计占流通

A

股比例为

16.39%

，占总股本比例为

9.38%

。该

股市场价格高于定向增发价， 套现

压力略大。

（西南证券 张刚）

搭上沪港通快车 参股券商概念值得期待

王飞宇

沪港通是

8

月以来

A

股市场最

热的事件，没有之一。

好的事件并不在于能让股价短期

涨多高， 或是创出若干个让人惊叹的

涨停板，而是像鲶鱼效应一般，能触发

若干概念， 掀起整个市场的连锁利好

效应。 沪港通就是这样一个“优秀”事

件。 首先，开拓了新的经纪业务，利好

券商；其次，引入增量资金进入

A

股

蓝筹，利好低估值大盘股；再次，政策

实施之快引发投资者对后续金融改革

的无限遐想， 利好金融股甚至互联网

金融概念。也正是在沪港通的引领下，

自

10

月底， 大盘扫去

5

连阴的阴霾，

一举站稳

2400

点，券商、银行、房地

产、钢铁、白酒、机械等权重板块接连

发力，

A

股市场一片大好。

不过，在诸多沪港通引起的连锁

概念中， 有一个概念很容易被忽视：

既然券商股长期看涨已经形成共识，

那么持有券商股的上市公司就是直

接受益者，这些公司的股票当然也值

得期待。 根据上市公司半年报交叉持股

数据，二级市场中持有

A

股券商股的上

市公司共

58

家， 不计本身也是券商

8

家，共有

50

家上市公司持有券商股。 这

些公司大部分是主板公司，近八成持有

金额在千万元以上， 券商股价节节攀

升，对其年终的利润水平显然具有可观

的正面影响。 比如上海电力，年初持有

海通证券股票金额为

18.67

亿元， 海通

证券今年以来涨幅已超过

10%

，这就给

上海电力带来近

2000

万元的浮盈。 根

据上海电力

2013

年的净利润水平，如

果折现，可使其净利润增长接近

2%

。 影

响更大的是亚泰集团，年初持有东北证

券

16.3

亿元，按照上述计算方法，其浮

盈已给其今年利润带来近

10

亿元的增

值。 而亚泰集团

2013

年的净利润不过

2.17

亿元，单靠折现券商股一项就可使

其盈利增长翻番。

相较于持股的获益，这些参股券商

概念股的行情表现就平淡很多。

10

月

以来大盘累计上涨超过

5%

，而上述

50

只股票跑赢大盘的不到半数。比如上述

持有东北证券的亚泰集团，虽然东北证

券

10

月来涨跌幅达到

30%

， 而亚泰集

团的涨幅只有

14%

，不到其持有股票涨

幅的一半。 同样表现尴尬的还有大众交

通，其持有超过

1.5

亿元的光大证券，

10

月涨幅接近

40%

， 而其自己却只有

12%

， 这其中大部分可能还得益于近期

交通股的强势。

这些持有券商股的上市公司，本身

也并不缺乏概念，比如下半年迎来估值

修复的船运概念股中国远洋，还有电改

概念股上海电力、桂东电力等。 从事件

角度来说， 只要沪港通的利好效应持

续， 当这些概念股的利好事件到来时，

持有券商股无疑在基本面上加了一道

“双保险”。

沪港通带来的一系列概念炒作，无

疑让市场转变为权重股的饕餮盛宴。 而

这些持有券商股、 直接受益于券商股价

涨幅的上市公司， 至少其短期估值没有

还没得到市场的认可。 当沪港通的轰隆

火车即将到来时， 当券商股的牛市行情

一飞冲天时，关注这些不易觉察的“影子

券商股”，或许也是一种另辟蹊径而合理

有效的投资方法。
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