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名称 异动表现 异动原因

同花顺

互联网金融继

续活跃， 同花顺 3

连板。

公司是一家互联网金融信息提供商，

与多家券商达成战略合作协议，也积极与基

金公司展开合作。在互联网金融爆发的背景

下，公司将直接受益。 昨日公开交易信息显

示， 华泰证券北京雍和宫营业部大笔买入

2.71 亿元居首，另有两家机构现身买入榜，

五家席位合计买入 5.45亿元。 机构席位成

为卖出主力，五家席位合计卖出 3.17亿元。

互联网金融在政策支持下仍有较大空间，但

公司股价短期涨幅巨大，建议谨慎为上。

开能

环保

加码细胞领域

研究，开能环保强势

涨停。

开能环保是国内最大的全屋水处理设

备的研发与制造企业之一，子公司上海原能

细胞公司分别以 1 亿元设立上海原能细胞

医学公司、北京原能细胞医学公司，进行细

胞技术转化医学、临床治疗及医疗产业投资

等业务。受利好推动，该股昨日涨停，一举突

破多条均线压力，建议逢低关注。

青山

纸业

拟定增 32 亿

加码主业，青山纸业

复牌一字涨停。

停牌 4 个月的青山纸业昨日发布定增

预案，公司拟以 2.95元 /股的价格，非公开

发行合计不超过 10.9 亿股，募集资金总额

不超过 32 亿元，拟用于“年产 50 万吨食

品包装原纸技改工程” 及补充公司流动资

金。募投项目将进一步强化公司的造纸核心

业务，有利于拓宽产品线。 公司股价停牌前

涨幅较大，昨日继续涨停，考虑累计涨幅较

大，建议一旦放量迅速离场。

东方

国信

尽 管 股 东 减

持，但东方国信仍再

创新高。

公司是中国联通、中国电信等企业的商

业智能系统核心合作厂商之一，2 月 10 日

公司股东新余仁邦翰威投资减持股份 600

万股，占总股本的 2.15%，不过股价仍持续

走高， 昨日成交回报显示机构仍在积极抢

筹， 买入前五家席位皆为机构， 合计买入

1.52 亿元， 卖出前五家券商营业部合计减

持 4563.17万元。短期仍有上行空间，建议

谨慎参与。

券商混改及股权激励将进入新常态

申万宏源证券

混改将成为国企改革的新常态。 国

企面临激励不到位， 决策流程冗长导致

国有企业经营效率的低下，因此，十八届

三中全会提出未来国企改革的核心之一

就是混合所有制改革。

目前混改的整体思路是 “顶层设计

缺失、试点先行”，即混合所有制边界仍

处于地方探索阶段， 地方上的政策探索

和后续成果， 将成为顶层设计的观察和

借鉴对象。 目前上海、安徽、山东等多地

在混改方面均已进行了积极的探索。

混改或将在券商行业迸发更大的活

力。券商行业属于人才密集型行业，人才

是券商经营效率和发展前景的核心要

素。 混改将极大提升高管层决策的长期

性， 并通过股权激励等多种方式最大程

度调动中高层员工的积极性和忠诚度。

券商行业目前所处的创新发展阶段和行

业特性， 决定了其对于决策和人员效率

的提升最为敏感，因此，混改将在券商行

业迸发更大的活力。

以行业标杆高盛为例， 其合伙人制

度从其创设之初延续至今， 股权激励成

为中高层薪酬激励的主要构成 （占比达

64%

以上）。 以合伙人制为特色的激励

制度， 保证了高盛决策的长期性及核心

骨干的忠诚度， 是其居于行业领先地位

的重要保障。

国内券商目前面临的桎梏主要有两

个：一是从制度层面看，证券法对于证

券从业人员持股的限制，以及财政部对

于上市金融企业股权激励的限制性规

定；二是从操作层面看，混改及股权激

励涉及国有资产出售的问题。 在实践

中， 国有股权的直接转让或增资扩

股，都有可能因行权价格较低而导致

国有资产流失。

目前国内券商在混改方面所做的

实际操作并不多， 但多家券商已经开

始着手制定相应的规划， 我们预计券

商或其股东层面的混改方案会在今年

陆续推出。

对于股权激励方面的尝试和创

新，券商已经取得了实质性的进展。目

前国内证券公司股权激励主要有两种方

式： 一是把资管子公司或基金子公司作

为实施股权激励的突破口， 对资管子公

司或基金子公司推动股权激励。据统计，

共有

13

家基金或资管子公司实施了股

权激励，包括国泰君安资管、兴业证券资

管、中欧基金等。 二是成立资管计划，由

员工认购定增股票， 规避从业人员持股

限制。 目前， 联讯证券已通过设立启航

1

号资管计划实现了股权激励。

预计今年的两会后将逐步扫清券商

混改和股权激励的制度障碍， 券商层面

的混改及股权激励将进入 “新常态”，券

商决策的长期性及有效性将获得显著提

升， 也将进一步提升核心员工的凝聚力

和忠诚度， 看好在混改及股权激励积极

推进的兴业证券、国元证券。

风险提示： 法律法规的修订不及预

期；券商混改的制度障碍没有移除；券商

估值水平过高，混改推行难度加大。

央企合并传闻搅动资本市场

郑灶金

一则中国电信与中国联通合并、中

国移动与广电网合并的传闻昨日搅动资

本市场， 中国联通、 中国电信盘中均大

涨，号百控股、湖北广电等相关概念股均

涨停。

央企合并搅动资本市场已有先例，

此前，中国南车与中国北车合并，中电投

与国家核电合并均引得相关概念股连续

大涨，央企合并的投资机会值得重视。

电信联通合并传闻

引爆概念股

前日，微博上有传闻称，中国电信与

中国联通合并，中国移动与广电网合并。

信息产业严重产能过剩， 是此次电信行

业重组的主要原因。

受此消息影响， 中国电信旗下的上

市公司号百控股昨日大幅高开近

5%

，

稍回调后迅速封住涨停。 不过其他概念

股当时并未大涨跟进。

直至临近午间收盘， 相关概念股才

开始大涨， 港股市场的中国电信一度大

涨逾

8%

。 午后，

A

股相关概念股出现大

幅飙升，湖北广电、中国联通、天威视讯、

广电网络等盘中均出现涨停。

不过上述合并传闻随后被相关各方

否认，根据媒体的报道，工信部、中国电

信、 中国联通等相关方均称合并传闻不

实。 相关概念股昨日尾盘随即出现资金

出逃，广电网络、天威视讯、中国联通的

涨停板均被打开，不过涨幅仍然较大，如

中国联通收盘涨幅仍然达到

8.37%

。

数据显示， 湖北广电昨日出现机构

激烈博弈。 其买一席位为机构， 买入

4917

万元，不过同时卖二、卖四、卖五

也均为机构，合计卖出

2528

万元。 游

资也相对活跃， 当日兴业证券福州湖

东路营业部在卖一抛售

1.07

亿元，中

信建投证券重庆涪陵广场路营业部在

买二买入

2060.21

万元。

多起央企合并

投资机会明显

昨日相关概念股如此受资金青

睐， 是因为此前的央企合并有炒作先

例。 此前中国南车与中国北车合并方

案公布并复牌后， 均连续收出六个涨

停，涨停板打开后仍一路震荡上涨，最

高涨幅均实现翻倍。

而中电投与国家核电的合并也引得

相关概念股连续大涨。 从合并消息传出

后，吉电股份最高涨幅超过四成，上海电

力最高涨幅超过三成。

此前有报道称， 国资委管辖的国有

企业，最后将集中到

30

到

50

个，全国性

的大的央企大概是

100

个左右， 这个时

间是

5

到

7

年。从央企来看，这样的重组

力度显然十分惊人。目前，国资委共监管

112

家央企，如果重组为

30

到

50

家，相

当于企业数量将减少六七成。

对于央企合并，齐鲁证券表示，央企

经营业务亟待板块化与清晰化， 治理结

构需要市场化， 央企改革想象空间远大

于地方性国企。 另外国企改革顶层设计

出台在即与央企改革试点明晰， 预示着

央企改革即将大规模破冰。

光大证券也认为，地方国企中，除上

海、广东、安徽、江苏等几个地区有实质

推动外， 其他地方国企改革并未深层次

推进，而央企改革却是在快速推进。从方

向的明晰、试点的安排来看，央企改革先

行于地方国企。

具体投资标的方面，上海证券指出，

从试点改革的内容上来看， 一是看好试

点内容为改组国有资本投资公司的国家

开发投资公司、中粮集团下属上市公司；

二是开展发展混合所有制经济试点的中

国医药集团总公司、 中国建筑材料集团

公司。 推荐国投电力、国投中鲁、中粮屯

河、中粮生化、北新建材的组合。

核电行业迎来巨大需求蓝海

张士宝 孙恒来

媒体消息，中国将在巴基斯坦承建

6

座核电站， 表明我国核电行业出口迈

出关键性一步，我国核电工业正式走出

国门。

我国核电站三代加

CAP1400

技术

已经基本成熟，华龙一号技术性价比良

好，我们认为核电行业具备广泛的市场

空间，未来十年将是中国核电发展的黄

金时期。

不论是我国近五年的核电规划，还

是其他发展中国家的核电应用，都将

面临巨大的需求空间。

相关统计显示，

2013

年全球核电

全球核能发电量增长

0.9%

。

OECD

（经

合组织）国家核能发电量占

79.4%

，非

OECD

国家核能发电量占比

20.6%

，

欧盟核能发电量占

35.3%

， 前苏联国

家核能发电量占

10.4%

。 核能发电占

全球能源消费量的

4.4%

。核电作为一

种清洁能源，在我国和其他发展中国

家尚属于蓝海，增长潜力巨大。

目前我国核电占比一次能源消

费比例的

0.88%

， 远低于发达国家和全

球平均水平。 我国三代加国产化技术基

本成熟，未来有望大规模推广。

按照近期出台的能源发展战略计

划，到

2020

年我国核电装机容量要达

到

5800

万千瓦， 行业空间一倍以上。

当前建成和在建的机组容量约

4800

万千瓦，按照

5

年

-6

年的核电建设期

来看，尚有

1000

万千瓦的缺口亟需今

年动工。

按照当前的规划，大部分规划的项

目应该在今年启动，预计未来不久将会

启动新一轮的核电项目招标。 强烈看好

今年的行业性机会。

强烈看好行业内与核电相关的企

业：久立特材、宝钢股份和抚顺特钢。 目

前宝钢和久立的核电蒸发器管已经成功

中标山东石岛湾项目， 而宝钢和抚顺特

钢又是提供相关核电高温合金的制造厂

商，在未来核电行业迎来爆发增长时期，

上述公司有望充分受益行业增长所带来

的机会。

风险提示：核电推进不及预期。

（作者单位：招商证券）

七公司今限售股解禁

张刚

东华软件（002065）：解禁

股性质为股权激励股份， 实际解

禁

515.27

万股。 套现压力很小。

云投生态（002200）：实际

解禁股数

4325.80

万股。 该股的

套现压力存在不确定性。

天马精化（002453）：实际

解禁股数

112.30

万股。 该股的套

现压力很小。

二六三（002467）：解禁股

性质为股权激励股份， 实际解禁股

数

66.60

万股。 该股套现压力很小。

荣之联（002642）：解禁股性

质为股权激励股份， 实际解禁股数

141.45

万股。该股的套现压力很小。

劲胜精密（300083）：解禁股

性质为股权激励股份， 实际解禁

100.13

股。 该股的套现压力很小。

中威电子（300270）：解禁股

性质为股权激励股份， 实际解禁

108.3

万股。 该股的套现压力很小。

（作者单位：西南证券）

受合并传闻刺激，中国联通午后开盘直奔涨停，不过随着传闻澄清，该股尾盘打开涨停，收涨8.37%。

吴比较/制图

燃气行业

新一轮成长周期开启

广发证券

推进两年的天然气价改进入

最后阶段， 国际油价突如其来的

腰斩令天然气价改被动提速。

根据净值回归法测算， 中心

市场门站价格对比可比燃料价

格，存在较大的下调空间。我们预

计

2015

年启动的天然气价改中

或将首先实现价格并轨， 增量气

或将下调

0.3

元

-0.4

元， 存量气

上调

0.1

元或不调整； 其次建立

价格联动机制， 以某一时间周期

实施气价调整机制。

根据各项规划预计，

2020

年

全国销气量或将达到

3750

亿立

方米

-4000

亿立方米，对应

2015

年

-2020

年间销气量复合增量有

望达到

13%-15%

，我们预计重点

地区增速将超越这一增速。

环保驱动下的城市煤改气、

加快推进的城镇气化等因素都将

是天然气销量增长的重要驱动

力。 特别是在气价预期可能下行

的新周期下， 下游用户用气积极

性将提升， 市场对销气量增速预期

将提升。

2015

年

1

月， 国家发改委批

准石油天然气交易中心在上海落

地，意在推动天然气（

LNG

）的价格

市场化。同时根据相关报道，天然气

进口权有望放开， 燃气分销企业有

望参与其中。 合理假设燃气分销企

业在锁定低价长协气源后， 有望成

长为独立能源提供商， 成长想象空

间打开。

燃气商迎来新一轮成长周期。

在综合气源成本下行、 销气量增速

预期上行的假设下， 我们预期燃气

分销或将进入量价齐升的新一轮成

长周期； 可能加速的体制改革令燃

气分销企业具备向独立能源商角色

转变的完全条件。 燃气分销板块有

望迎来业绩预期

+

估值预期拐点的

新时期。

建议重点关注迈过固定资产投

资高峰、 销气量有望持续快速增长

的陕天然气、国新能源、深圳燃气、

金鸿能源等； 受益于天然气价改和

体制改革的申能股份、长春燃气等。

吴比较/制图
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