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中国重汽 !!!!"#$"

看好长期 发展前 景
中投证券 研究所 陈光明 预计 #中国 重汽 %&&'!%&$&年 每股收 益分别 为 %()'元 $%(**元 $)(&+元 #估值处 于汽车 行业低端 % 看好重 卡行业 长期增 长前景以 及公司 大吨位 重卡生 产商的市 场领导 地位 #维 持 &推荐 '的 评级 %

销量大幅 增长 $毛 利率水 平提高 $所 得税优 惠是公 司 &,年业 绩大幅增 长的主 要原因 % 固定资产 投资高 位运行 $计重收 费的大范 围实施 等多重 因素 #导 致 &,年我国 重卡市 场出现 *"-的高速增 长 % 中国 重汽作 为国内 规模最大 $技术最 先进的 重卡生 产商 #充分 分享了 行业的 增长 % %&&,年公 司销售 重卡 ,%""&辆 #同比增 长 ./(%-% 得益于 &.年下半 年桥箱 厂的并 表 #公司综 合毛利 率较上 年同期提 高近 %个 百分点 % 另外 #公 司 &,年获得 生产性 外商投 资企业 资格 #部分 月份免 征企业 所得税 % 以 上三点 是公司 &,年业绩 大幅增长 的主要 原因 %

预计受国 )标准 ,月 +日执行 以及经济 紧缩等 因素影 响 #&'年重 卡行业销 售将呈 现前高 后低走势 #全年增 长约 +*-% 预 计 &'年公 司重卡销 量将超 过 '万辆 !其中出 口约 %万辆 " #实现重 卡行业 平均增长 %

产品提价 转嫁钢 价上涨 的成本压 力 % 针对 目前不 断上涨 的钢材价 格 #公司 对产品 进行了 )&&&元 0辆左右 的提价 #提价幅 度与国内 重卡企 业基本 相当 % 此 次提价在 很大程 度上抵 消了钢价 上涨的 不利影 响 #但仍 难以完全 转嫁 #因 此将公 司全年 毛利率由 %&&,年的 +%(/-调 低至 %&&'年 的 +%-和 %&&"年的 ++(*-%

金螳螂 !&&%&'+"

快速增长 趋势未 变
东方证券 分析师 表示 #金 螳螂目前 的订单 保有量 能够保 证未来几 年收入 稳步增 长 #预计公 司 &'$&"年每 股收益 分别为 +(*)$%()&元 #年复合 增长率 在 *&"以上 #属于业 绩高速成 长的优 质企业 % 维持 &增持 '的投资 评级 %

公司 %&&'年一 季度实 现营业 收入 ,**%"('&万元 #比去
年同期减 少 /,()/-(实现 归属于 母公司股 东的净 利润 %,.+(/.万 元 #比去 年同期增 长 .,('.-(每股 收益为 &(%"元 % 公司一 季报业 绩符合 预期 #净 利润大幅 增长的 原因 )一 是业务 持续增长 #二是所 得税率 下降为 %*"% 而 营业收 入较上 年同期 减少了 /,()/-是 会计准 则更改 所致 #公 司实际营 业额仍 有快速 增长 %

公司专门 向酒店 $商场 $办 公楼 $娱乐 场所 $体 育场馆 等各类 企事业单 位提供 建筑装 饰设计和 施工业 务 #具有 消费升 级概念 #极 具发展 前景 #而 受房地 产周期性 波动的 影响不 大 % 根据中 国建筑 装饰行 业预测 # &十一五 '期 间 #建筑 装饰行 业市场 总规模将 达到 */&&&亿 元左右 #年均装饰 产值为 +&'&&亿元 #年 均增长 速度为 %%(,-% 装 饰设计 能力和 承接项 目管理能 力构筑 了公司 的核心竞 争力和 行业龙 头地位 %

唐钢股份 !&&&,&""

产品结构 优化
兴业证券 分析师 预计 #唐 钢股份 &'$&"年 每股收 益分别 为 +()&$+(*&元 #维 持 &推荐 '评 级 %

%&&,年公司实 现营业 收入 /+,("%亿 元 #同比增 长 )'(/*-(实现 利润总 额 )+(.*亿元 #同比增长 .%(/'-(实现净 利润 %+(/*亿 元 #同比增 长 *&("%-(每股 收益为 &("*元 %

公司业绩 大幅增 长的原 因主要为 )首先 #产 品结构 优化 #生 产板材 .)'(%"万 吨 #板材 比例达 到 *'('"-#比上年 提高 +'(**个 百分点 (其次 #铁 矿石 ,&-左右 为进口 长期协 议价格 #低于国内 铁矿石 平均价 格 (第三 #控 股子公 司唐山 中厚板 公司 &.年 "月 投产 #当 年亏损 +"*%万元 #&,年 产量已经 达到设 计能力 #经济效益 明显增 长 #实现 净利润 *(&"亿元 %

公司 &'年的 业绩增 长将主 要在于 )首 先 #产量 的增长 % 公司计 划生产铁 +%)&万吨 $钢 +%/&万吨 $钢 材 +&"/万吨 #其 中品种 钢材产 销量预 计将在 "&&万 吨以上 % 唐山中 厚板公 司 &'年板材 的产量 将达到 %&&万吨 #其中 船板 **万 吨 % 其次 #公司持 股 /*-的司家 营铁矿 #其一期 &,年 +&月投 产 #生产铁 精粉 +&(&"万 吨 #亏损 .)".万元 (&'年将 进入产 量释放 期 #预计 生产铁精 粉 +"&万吨 #可为公 司带来 )亿元左右 的投资 收益 % 第 三 #所得税 由 ))-有望 下调到 %*-%

格力电器 !&&&.*+"

高毛利率 有望保 持
东海证券 分析师 预计 #格 力电器 %&&'$%&&"年 123分别为 %(&/$%(,"元 #维持 对公司 &买入 '的评 级 %

公司 %&&,年实 现营业 收入 )'&(/+亿 元 #比上年 同期 !调 整后 "增 长 //())-(实现 归属于母 公司所 有者的 净利润 +%(,&亿 元 #比上 年同期 !调整后 "增长 ')(*.-(实现 每股收 益 +(*'元 #高 于分析 师此前预 期 %

公司空调 业务 %&&,年 实现收 入 )/'("亿元 #同 比增长 了 /'(."-#而在 收入增 长的同时 #通过技 术创新 不断推出 受市场 欢迎的 新品以 及不断完 善营销 网络 #这 使得公 司在原材 料成本 不断上 升的不利 情况下 #仍然保 持了较 高的毛利 率 #这是 公司收 入和利 润大幅增 长的主 要原因 % %&&'年公司仍 将面临 成本上 升的压 力 #但分析 师认为 #公司通 过产品 结构的调 整和生 产效率 的提高 #将 能继续 保持其 毛利率 水平 %

公司合肥 空调生 产基地 将在 %&&'年上 半年建 成投产 #新增空 调产能 )&&万 台 0年 #这 将有效 缓解公司 生产能 力较为 紧张的 局面 % 珠海 龙山压 缩机二 期扩建 工程将于 %&&'年上半 年建成 投产 #新增 压缩机 产能 ).&万 台 0年 #这 将提高公 司空调 的配套 能力和 综合竞争 能力 % 上 述因素 也将帮助 公司实 现 %&&'年收 入和利 润增长不 低于 %*-的 经营目 标 % 此外 #公司完成 了对珠 海格力 集团财务 有限公 司的增 资 #有望 提高公司 的资金 运营效 率 #这可 能成为利 润的另 一增长 点 % !记者 龙 跃 整理 "
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投资评级

股市有风险 "请慎重入市 # 本版股市分析文章 "属个人观点 "仅供参考 "股民据此入市操作 "风险自担 #

本版文章均摘自相关研究报告，未经作者核实，仅

供参考，风险自担。
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公路板块 防御特征逐渐显现
"

招商证券交通行业研究小组

公路板块在市场疲软或下跌

过程中#往往能够表现出相对较好

的抗跌性#也就是通常所说的防御

性% 我们认为#在当前市场震荡行

情中#公路行业的防御性本质将逐

步显现#给予行业&推荐'的投资评

级# 投资者可以适度超配相关个

股%

行业相对稳定增长

公路运输需求更大程度上来

自于内需驱动# 受外贸影响较小#

而持续多年的基础建设也确保了

有效的公路供给% 我们认为#在未

来较长一段时期#中国公路行业的

供需关系将愈发趋于平衡#而行业

的增长也将继续保持稳定态势%

中国公路运输需求与经济的

发展具有较强的相关性%除去
%&&)

年非典的特殊情况外#行业过往十

年的增长较为稳定#且基本与
452

的增长趋于同步# 偏差一般仅在

)-

以内% 因此#只要中国经济发展

不出现剧烈的波动#公路运输需求

将得以稳定增长%

从公路运输的需求来看#货物

运输与外贸具有一定的相关性#其

中#东部经济发达地区的相关度较

中西部更大一些(而旅客运输以及

中西部地区的货物运输则与外贸

的相关性较小% 总体来讲#外贸对

于公路运输需求的影响不大%

我们认为#公路货运需求更大

程度上取决于内需驱动%受美国经

济衰退预期的影响#

&'

年中国的外

贸存在较大的不确定性%在这样的

前提之下#预计政策会在一定程度

上更加鼓励内需% 因此#公路运输

需求的波动性将远低于外贸的变

化幅度% 而对于公路客运需求#外

贸的变化几乎不产生影响%

根据招商证券宏观经济研究

小组的预测#

%&&'

年中国的
452

增

速预计在
"!+&-

# 预计
%&&'!%&+&

年中国的公路运输需求将保持年

均
+&-

左右的增长#而主要公路通

道的车流量增长将保持在
+*-

以

上的水平%

截至
%&&,

年#中国高速公路通

车里程已达
*()

万公里# 公路总里

程达到
%&&

万公里!不含村道"% 从

供需关系来看#经过近
%&

年的持续

建设#总体来讲#中国公路的供给

已经能够满足运输需求 !当然#不

同经济区域的情况不尽相同"% 上

世纪
"&

年代公路供给不足的情况

不会再现#公路运输的瓶颈期已经

过去%

+"""!%&&,

年八年间# 中国公

路通车里程的年均增长率约为

*(*-

% 在目前已形成的路产结构

中#高速公路和一二级公路所占比

重约为
%&-

% 根据不同等级道路的

通行能力# 我们预计过往八年间#

中国公路网络的总通行能力年均

增速约为
+&-

#略快于客货运周转

量
,(*-

左右的年均增速#具有相对

的超前性%

从&十一五'的公路建设规划

来看#高速公路通车里程的年均增

长将维持在
+&-

左右% 对比中国公

路运输需求的增速#我们认为未来

供求将基本处于平衡状态#全行业

将在较长一段时期内呈现平稳增

长的态势%

防御性本质逐步显现

一般认为#公路等交通基建类

板块往往在市场疲软或者下跌过

程中具有相对良好的抗跌性#也就

是通常所说的防御性%防御性本质

是指# 公路行业具有业绩增长明

确$受经济波动影响相对较小等特

质% 如果市场还会有进一步的调

整#我们认为公路行业的防御性将

愈发得以显现%

%&&,

年
+&

月
+.

日至
%&&'

年
)

月

%'

日#

6

股市场经历了幅度较大的

调整#其间公路行业重点公司跑赢

上证指数#在一定程度上显示了其

较好的防守特质%

事实上# 从
7&&+

年
.

月
7"

日直

到
7&&*

年
++

月
)&

日这段
6

股市场整

体表现较为黯淡的时期#公路板块

持续
*)

个月跑赢上证指数%我们认

为原因之一就是#当时公路行业上

市公司的盈利水平相对更为平稳

且确定%

高速公路行业一向以现金流

状况良好著称#通过与
6

股其他行

业的经营现金流相比较# 我们发

现事实也是如此% 此外#高速公路

上市公司一般还具有较高的分红

比例%

我们认为#在中国的经济增长

不出现大幅波动的前提下#城镇化

率和汽车化率的逐步提升#以及更

多的上市公司不断完善经营成本

的控制#将使得中短期内高速公路

行业的盈利增长前景持续良好#行

业未来两年的净利润年均增速将

维持在
+*!7&-

%

而从一个可预见的$更长的时

期来看#我们认为公路行业的持续

发展也不成问题)

首先#上市公司旗下绝大多数

公路资产的收费期限还有
7&!7*

年

左右#这将带来稳定的收益和现金

流%基于现有公路的养护和未来公

路建设所面临的资金压力#政策很

难提前回购收费公路%

其次#即便新的*收费公路权

益转让办法+一时难以出台#还贷

性公路的转让仍未有定论#经营性

公路资产的收购转让也仍在有条

不紊地进行% 而事实上#主要上市

公司譬如宁沪高速$粤高速$赣粤

高速等#各自的大股东集团公司旗

下都拥有丰富的经营性路产资源#

而重点优质上市公司在路产收购

谈判方面的能力也极为出色#譬如

深高速%

深度调整提供介入良机

从
6

股市场以及国际同行业

的估值比较来看#对应公路行业未

来两年
+*!7&-

净利润年均增速 #

&'

年
+,

倍
21

左右的估值水平已经

具备了相对的安全边际%

根据前期判断#

&'

年
6

股整体

的盈利增速大约是
)&-

#而公路行

业
&'

年的盈利增速大约为
7&-

% 事

实上#我们认为#受经济波动的影

响#

6

股中部分行业的盈利增长将

有可能出现不确定性#甚至可能出

现负增长#盈利前景将有可能低于

7&&,

年时所做出的预期判断%此时

盈利增长明确$现金流状况良好的

公路行业将真正体现出其防御本

色#而公路类个股最佳的买入时机

也是在此时%

在市场震荡行情中#从行业配

置的角度出发#我们认为公路这类

具有优良稳定防御性的品种#可以

予以&适度超配'%

此外# 对于既成的路产资源#

我们看好两大类)一是位于经济发

达地区#如深高速!

.&&*/'

"和宁沪

高速!

.&&),,

"旗下的路产#其能够

充分受益于区域经济的发展(二是

具备&通道'性质的优质资产#如赣

粤 高 速 !

.&&7."

" 和 现 代 投 资

!

&&&"&&

"旗下的路产#虽然区位不

在经济发达地带#但却位于国家公

路纵向大干线上#或者公路两端有

效连接长三角和珠三角两大经济

中心地带#过境车流丰沛% 而对于

上市公司#我们依然推荐那些成长

性明确$管理水平卓越和可持续发

展能力较强的优质企业%

"

今日投资

本周投资评级上调居前的
)&

只

股票#行业分布比较分散)金属与采

矿行业表现依然抢眼#有
*

家公司入

选#排名第一(化工品行业有
)

家公

司入选(零售$批发$餐饮住宿与娱

乐行业各有
7

家公司入选%在拉动内

需和市场成长的背景下# 消费概念

仍是
&'

年的投资主题之一% 由于没

有上游压力$财务成本较小$更多的

受惠于两税合一政策# 以及抵御通

货膨胀能力较强等优势# 优质零售

股近期表现相对抗跌% 本周我们选

择零售业进行点评%

零售板块
&,

年平均市盈率在
*&

倍左右#考虑到板块的高成长性#

&'

年的动态市盈率将低于
)*

倍% 总体

来看#经过前期大幅调整#零售板块

已经具有较强的投资吸引力%

中国人均
452

超过
7&&&

美元

后# 消费升级将进入新的发展阶

段%

7&&,

年社会消费品零售总额绝

对额增长一举突破
+

万亿元大关(

消费对
452

增长的贡献
,

年来首次

超过投资# 这是一个历史性的变

化#标志着带动我国经济增长的主

角有可能由投资转变为消费%

7&&,

年行业集中度进一步提

高# 大型企业利润总额增长良好#

尤其是超市$百货呈现高速增长态

势%

7&&'

年
)

月#批发零售企业景气

指数与企业家信心指数均创新高%

*城市商业网点条例+的发布#也将

对维护市场秩序$促进行业有序竞

争#发挥积极作用% 从已公布年报

的零售企业看#其总体经营情况良

好#

7&&,

年营业收入$ 净利润分别

增长
7*("*-

和
..(""-

%

当前行业发展面临的主要风险

是通货膨胀压力# 但鉴于零售业将

受益于经济增长与消费升级# 尤其

是大型连锁零售企业更将受益于供

应商及零售商的整合# 国都证券分

析师看好零售业发展前景# 更看好

大型连锁零售企业发展壮大的远

景% 给予行业&推荐
6

'的投资评级%

东百集团（
$%"$&'

）

业绩增长符合预期

7&&'

年一季度公司实现营业

收入
)("*

亿元# 同比增长
)'(&"-

(

实现净利润
)/+.("7

万元# 同比增

长
+&)(/,-

( 实现每股收益
&(+7"

元#基本与我们此前预期相符%

公司一季度综合毛利率出现

大幅提高#主要原因在于#去年同

期公司有部分进出口收入拉低了

综合毛利率水平#而
&'

年一季度进

出口业务已取消#反映的是公司更

为真实的毛利率水平% 此外#销售

规模不断增长也对公司毛利率水

平产生一定正面提升作用%

公司一季度整体费用上升较

多#三项期间费用较去年同期合计

增长
..()"-

# 主要原因在于元洪

城去年
*

月开业# 此外公司
&'

年一

季度加大了广告促销力度#同时对

人员工资进行了较大的提升#均在

一定程度上提高了整体费用水平%

进入二季度后#元洪城费用增长将

下降#公司整体费用增长率也将相

应出现下降%

今日投资*在线分析师+显示#

公司
7&&'!7&+&

年综合每股盈利预

测分别为
&(/7

$

&(*'

和
&(,/

元% 当前

共有
,

位分析师跟踪该股#建议&强

力买入'和&买入'的各
7

人#综合评

级系数
+(*&

%

重庆百货（
$%%(#&

）

静待资产注入

公司近期发布了
7&&,

年年报#

报告期公司实现营业收入
*/(''

亿元 #较上年增长
+&(7"

(实现净

利润
+(&+

亿元# 同比增长
7,(""

(

每股收益为
&(/"

元% 同时#公司发

布了
7&&'

年一季度业绩预增公

告# 预计一季度净利润同比增长

"&"

以上%

公司
&,

年业绩低于预期#主要

原因为第四季度由于销售费用的

大幅增加!同比增长了
*/('"

"#使

得净利润仅为
+'&,

万元#占全年净

利润的
+'"

% 公司三块零售业务
&,

年增长情况如下)

作为公司收入和盈利主要来

源的百货业务增长较低%

7&&,

年

新开
/

家商场并扩容
/

家商场 #新

增面积
7(,"

万� # 百货店总数达

到
7,

家% 公司百货业务全年实现

销 售 收 入
7'

亿 元 # 同 比 增 长

+)()"

#增长较低的主要原因为位

于重庆市主城区内的
,

家百货店

受到市场竞争的冲击# 销售增长

较为缓慢#而这
,

家店占公司百货

销售额
.&"

的比重 % 位于重庆市

二$ 三线城市的百货门店总体销

售增长较好#在
)&"

以上#但由于

门店规模较小# 对公司百货业务

业绩拉动有限%

公司超市业务收入和盈利情

况增长较好%

&,

年新增门店
+.

个#

总店面达到
*+

个#全年销售收入为

+.

亿元 #同比增长
)'()"

#利润同

比增长在
*&"

左右%

公司家电业务仍为亏损%主要

原因是关联交易减少#销售收入同

比下降了
77('"

# 总额为
++

亿元%

虽然仍为亏损#但较上年有所减亏

!

&.

年亏损
)&&

多万元"%

公司公告
&'

年一季度净利润

预增
"&"

以上#合每股收益为
&()&

元以上%公司给出的原因为百货和

超市业务的销售大幅增长以及费

用控制较好%

公司股票交易已经于
/

月
7

日

停牌#按照大股东重庆商社于
7&&.

年
/

月份在公司股改时的承诺,,,

&在两年之内解决与上市公司之间

的同业竞争问题#并通过重组和整

合商业流通优质资产等方式扶持

上市公司发展% '由于现在离这一

承诺期限已经较近#预计市场所期

待的大股东解决同业竞争的结果

将很快揭晓%重庆商社旗下最优质

的商业资产为新世纪百货# 其自

+""*

年设立以来#获得了重庆市政

府的大力扶持# 较重庆百货而言#

后发优势十分明显#目前拥有
+&

家

百货店和
*&

多家超市#总销售额近

,&

亿元% 若能如投资者所愿#新世

纪百货注入到上市公司后#重庆百

货不仅销售收入和盈利将翻番#资

产质量和长期竞争力也将获得显

著提升%

今日投资 *在线分析师 +显

示#公司
7&&'!7&+&

年综合每股盈

利预测分 别 为
&(."

$

&('*

和
&("'

元 % 当前共有
"

位分析师跟踪该

股 #建议 &强力买入 '和 &买入 '的

各有
7

人和
.

人#

+

人建议 &观望'#

综合评级系数
+(*&

%

中国重汽$

"""&'(

%

看好长期发展前景
中投证券研究所陈光明预计# 中国重汽

7&&'!7&+&

年每股收益分别为
7()'

元$

7(**

元$

)(&+

元# 估值处于汽

车行业低端% 看好重卡行业长期增长前景以及公司大吨

位重卡生产商的市场领导地位#维持&推荐'的评级%

销量大幅增长$毛利率水平提高$所得税优惠是公

司
&,

年业绩大幅增长的主要原因% 固定资产投资高位运

行$计重收费的大范围实施等多重因素#导致
&,

年我国

重卡市场出现
*"-

的高速增长% 中国重汽作为国内规模

最大$技术最先进的重卡生产商#充分分享了行业的增

长%

7&&,

年公司销售重卡
,7""&

辆#同比增长
./(7-

%得益

于
&.

年下半年桥箱厂的并表#公司综合毛利率较上年同

期提高近
7

个百分点% 另外#公司
&,

年获得生产性外商投

资企业资格#部分月份免征企业所得税% 以上三点是公

司
&,

年业绩大幅增长的主要原因%

预计受国
)

标准
,

月
+

日执行以及经济紧缩等因素影

响#

&'

年重卡行业销售将呈现前高后低走势# 全年增长

约
+*-

% 预计
&'

年公司重卡销量将超过
'

万辆!其中出口

约
7

万辆"#实现重卡行业平均增长%

产品提价转嫁钢价上涨的成本压力% 针对目前不断

上涨的钢材价格# 公司对产品进行了
)&&&

元
0

辆左右的

提价#提价幅度与国内重卡企业基本相当% 此次提价在

很大程度上抵消了钢价上涨的不利影响#但仍难以完全

转嫁# 因此将公司全年毛利率由
7&&,

年的
+7(/-

调低至

7&&'

年的
+7-

和
7&&"

年的
++(*-

%

唐钢股份$

""")"&

%

产品结构优化

兴业证券分析师预计# 唐钢股份
&'

$

&"

年每股收益

分别为
+()&

$

+(*&

元#维持&推荐'评级%

7&&,

年公司实现营业收入
/+,("7

亿元 # 同比增长

)'(/*-

(实现利润总额
)+(.*

亿元#同比增长
.7(/'-

(实现

净利润
7+(/*

亿元#同比增长
*&("7-

(每股收益为
&("*

元%

公司业绩大幅增长的原因主要为)首先#产品结构优

化#生产板材
.)'(7"

万吨#板材比例达到
*'('"-

#比上年提

高
+'(**

个百分点(其次#铁矿石
,&-

左右为进口长期协议

价格#低于国内铁矿石平均价格(第三#控股子公司唐山中

厚板公司
&.

年
"

月投产#当年亏损
+"*7

万元#

&,

年产量已经

达到设计能力#经济效益明显增长#实现净利润
*(&"

亿元%

公司
&'

年的业绩增长将主要在于)首先#产量的增

长% 公司计划生产铁
+7)&

万吨$钢
+7/&

万吨$钢材
+&"/

万吨#其中品种钢材产销量预计将在
"&&

万吨以上% 唐

山中厚板公司
&'

年板材的产量将达到
7&&

万吨#其中船

板
**

万吨% 其次#公司持股
/*-

的司家营铁矿#其一期

&,

年
+&

月投产#生产铁精粉
+&(&"

万吨#亏损
.)".

万元(

&'

年将进入产量释放期#预计生产铁精粉
+"&

万吨#可为

公司带来
)

亿元左右的投资收益% 第三#所得税由
))-

有

望下调到
7*-

%

金螳螂$

""!"#(

%

快速增长趋势未变
东方证券分析师表示#金螳螂目前的订单保有量能

够保证未来几年收入稳步增长# 预计公司
&'

$

&"

年每股

收益分别为
+(*)

$

7()&

元# 年复合增长率在
*&"

以上#属

于业绩高速成长的优质企业% 维持&增持'的投资评级%

公司
7&&'

年一季度实现营业收入
,**7"('&

万元#比

去年同期减少
/,()/-

(实现归属于母公司股东的净利润

7,.+(/.

万元#比去年同期增长
.,('.-

(每股收益为
&(7"

元% 公司一季报业绩符合预期#净利润大幅增长的原因)

一是业务持续增长#二是所得税率下降为
7*"

% 而营业

收入较上年同期减少了
/,()/-

是会计准则更改所致#公

司实际营业额仍有快速增长%

公司专门向酒店$商场$办公楼$娱乐场所$体育场

馆等各类企事业单位提供建筑装饰设计和施工业务#具

有消费升级概念#极具发展前景#而受房地产周期性波

动的影响不大% 根据中国建筑装饰行业预测#&十一五'

期间#建筑装饰行业市场总规模将达到
*/&&&

亿元左右#

年均装饰产值为
+&'&&

亿元#年均增长速度为
77(,-

% 装

饰设计能力和承接项目管理能力构筑了公司的核心竞

争力和行业龙头地位%

格力电器$

"""*'(

%

高毛利率有望保持
东海证券分析师预计#格力电器

7&&'

$

7&&"

年
123

分

别为
7(&/

$

7(,"

元#维持对公司&买入'的评级%

公司
7&&,

年实现营业收入
)'&(/+

亿元# 比上年同期

!调整后"增长
//())-

(实现归属于母公司所有者的净利

润
+7(,&

亿元#比上年同期!调整后"增长
')(*.-

(实现每

股收益
+(*'

元#高于分析师此前预期%

公司空调业务
7&&,

年实现收入
)/'("

亿元#同比增长

了
/'(."-

#而在收入增长的同时#通过技术创新不断推

出受市场欢迎的新品以及不断完善营销网络#这使得公

司在原材料成本不断上升的不利情况下#仍然保持了较

高的毛利率# 这是公司收入和利润大幅增长的主要原

因%

7&&'

年公司仍将面临成本上升的压力#但分析师认

为#公司通过产品结构的调整和生产效率的提高#将能

继续保持其毛利率水平%

公司合肥空调生产基地将在
7&&'

年上半年建成投

产#新增空调产能
)&&

万台
0

年#这将有效缓解公司生产

能力较为紧张的局面% 珠海龙山压缩机二期扩建工程将

于
7&&'

年上半年建成投产# 新增压缩机产能
).&

万台
0

年#这将提高公司空调的配套能力和综合竞争能力% 上

述因素也将帮助公司实现
7&&'

年收入和利润增长不低

于
7*-

的经营目标% 此外#公司完成了对珠海格力集团

财务有限公司的增资# 有望提高公司的资金运营效率#

这可能成为利润的另一增长点% （记者 龙跃 整理）

零售板块 行业发展态势良好

代码 名称 机构名称 研究员 研究日期 最新评级 上次评级

!!!"#$%&'

东阿阿胶 海通证券 周睿
#()*)"+* ,-

买入
$-

中性

)).)/*%&'

太阳纸业 申银万国 周海晨
.))*)"+* +-

买入
.-

增持

0)))"*%&1

保利地产 长江证券 苏雪晶
.))*)"+* +-

推荐
.-

谨慎推荐

0)++00%&1

兴业银行 长城证券 陈瑾
.))*)"+/ +-

推荐
.-

谨慎推荐

0))*)0%&1

昆明机床 国金证券 董亚光
.))*)"+0 .-

买入
$-

持有

0))02$%&1

东百集团 华泰证券 董宏宇
#))*)"+0 +-

买入
#-

推荐

)))0*)%&'

山推股份 平安证券 王合绪
#))*)"+0 #-

推荐
$-

观望

)))2*$%&'

西山煤电 民族证券 李晶
#))*)"+0 +-

买入
#-

谨慎增持

)))2*$%&'

西山煤电 海通证券 韩振国
#))*)"+0 #-

增持
$-

中性

)))*0*%&'

安凯客车 民族证券 曹鹤
#))*)"+0 +-

增持
$-

中性

)))*2*%&'

鞍钢股份 联合证券 黄静
#))*)"+0 #-

增持
$-

中性

)))*2*%&'

鞍钢股份 东方证券 杨宝峰
#))*)"+3 +-

买入
#-

增持

)))2$/%&'

金牛能源 招商证券 卢平
#))*)"+3 +-

强烈推荐
$-

中性

))))#"%&'

招商地产 申银万国 殷姿
#))*)"+3 #-

增持
$-

中性

))))#"%&'

招商地产 长城证券 黄清林
#))*)"+3 +-

推荐
#-

谨慎推荐

))##)#%&'

金风科技 申银万国 矫健
#))*)"+3 $-

中性
"-

减持

0))"0/%&1

好当家 银河证券 吴旭
#))*)"+3 +-

推荐
#-

谨慎推荐

0))3*0%&1

金晶科技 东方证券 罗果
#))*)"+3 +-

买入
#-

增持

0)))*/%&1

长航油运 光大证券 冯志刚
#))*)"+3 +-

买入
$-

中性

0))$)2%&1

烟台万华 中原证券 李琳琳
#))*)"+3 +-

买入
#-

增持

0))200%&1

博汇纸业 国信证券 李世新
#))*)"+3 +-

推荐
#-

谨慎推荐

0))200%&1

博汇纸业 广发证券 陆晓鸣
#))*)"+" +-

买入
$-

持有

0))*/3%&1

东方电气 长城证券 张霖
#))*)"+" +-

推荐
#-

谨慎推荐

0))200%&1

博汇纸业 平安证券 区志航
#))*)"+" #-

推荐
$-

中性

0)+2$2%&1

建设银行 海通证券 邱志承
#))*)"+" +-

买入
#-

增持

0))//2%&1

水井坊 中投证券 黄巍
#))*)"+" #-

推荐
$-

观望

0))$)2%&1

烟台万华 招商证券 张志宏
#))*)"+" #-

审慎推荐
$-

中性

0))+"$%&1

金发科技 招商证券 张志宏
#))*)"+" +-

强烈推荐
#-

推荐

)))2*$%&'

西山煤电 安信证券 李大刚
#))*)"+" +-

买入
#-

增持

)))/$+%&'

四川美丰 西南证券 周兴政
#))*)"+" +-

强烈买入
#-

增持

)))0//%&'

山东海龙 西南证券 周兴政
#))*)"+" +-

强烈买入
#-

增持

0)))3"%&1

黄山旅游 国都证券 归凯
#))*)"+# +-

强烈推荐
#-

谨慎推荐

0))+3$%&1

建发股份 海通证券 路颖
#))*)"++ +-

买入
#-

增持

0))/3"%&1

锦江股份 广发证券 王鼎
#))*)"++ +-

买入
$-

持有

0))2/)%&1

中材国际 申银万国 金溢彦
#))*)"++ #-

增持
$-

中性

代码 名称 机构名称 研究员 研究日期 最新评级 上次评级 调整方向

)))"#$%&'

东阿阿胶 中信证券 姚杰
#))*)"+* +-

买入
+-

买入 维持!多"

)))"#$%&'

东阿阿胶 申银万国 罗�
#))*)"+* +-

买入
+-

买入 维持!多"

)))"#$%&'

东阿阿胶 海通证券 周睿
#))*)"+* +-

买入
$-

中性 调高

)))322%&'

青岛双星 平安证券 程磊
#))*)"+* +-

强烈推荐
+-

强烈推荐 维持!多"

)))03+%&'

格力电器 中信证券 胡雅丽
#))*)"+* +-

买入
+-

买入 维持!多"

)))03+%&'

格力电器 中投证券 袁浩然
#))*)"+* +-

强烈推荐
+-

强烈推荐 维持!多"

)))03+%&'

格力电器 申银万国 付娟
#))*)"+* +-

买入
+-

买入 维持!多"

)))03+%&'

格力电器 国信证券 王念春
#))*)"+* +-

推荐
+-

推荐 维持!多"

)))03+%&'

格力电器 第一创业 任文杰
#))*)"+* +-

买入
+-

买入 维持!多"

)))03+%&'

格力电器 安信证券 吴美萍
#))*)"+* +-

买入
+-

买入 维持!多"

)))0*)%&'

山推股份 群益证券 顾佳浩
#))*)"+* +-

强力买入
+-

强力买入 维持!多"

)))*))%&'

一汽轿车 招商证券 汪刘胜
#))*)"+* +-

强烈推荐
+-

强烈推荐 维持!多"

))#)##%&'

科华生物 中信证券 姚杰
#))*)"+* +-

买入
+-

买入 维持!多"

))#)/*%&'

太阳纸业 申银万国 周海晨
#))*)"+* +-

买入
#-

增持 调高

))#+#2%&'

中环股份 光大证券 谢锋
#))*)"+* +-

买入
+-

买入 维持!多"

))#+3#%&'

广电运通 国泰君安 魏兴耘
#))*)"+* +-

增持
+-

增持 维持!多"

))#+//%&'

御银股份 国泰君安 魏兴耘
#))*)"+* +-

增持
+-

增持 维持!多"

))#)$*%&'

双鹭药业 国泰君安 易镜明
#))*)"+* +-

增持
+-

增持 维持!多"

0)))"*%&1

保利地产 长江证券 苏雪晶
#))*)"+* +-

推荐
#-

谨慎推荐 调高

0))#0/%&1

海正药业 申银万国 罗�
#))*)"+* +-

买入
+-

买入 维持!多"

0))#/+%&1

航天信息 国泰君安 魏兴耘
#))*)"+* +-

增持
+-

增持 维持!多"

0))$)2%&1

烟台万华 国泰君安 魏涛
#))*)"+* +-

增持
+-

增持 维持!多"

0))+))%&1

同方股份 国泰君安 魏兴耘
#))*)"+* +-

增持
+-

增持 维持!多"

0))3**%&1

用友软件 光大证券 殷鸣
#))*)"+* +-

买入
+-

买入 维持!多"

0))/+*%&1

东软股份 国泰君安 魏兴耘
#))*)"+* +-

增持
+-

增持 维持!多"

0))/3"%&1

锦江股份 东方证券 杨春燕
#))*)"+* +-

买入
+-

买入 维持!多"

0))*+3%&1

厦工股份 国信证券 余爱斌
#))*)"+* +-

推荐
+-

推荐 维持!多"

0))0*0%&1

金龙汽车 申银万国 姜雪晴
#))*)"+* +-

买入
+-

买入 维持!多"

0)+*2*%&1

中煤能源 民族证券 李晶
#))*)"+/ +-

增持
4

首次关注

0(("225&1

科达机电 光大证券 恽敏
.))*)",/ ,-

买入
,-

买入 维持!多"

0))3..6&1

中天科技 国泰君安 张文洁
.))*)",/ ,-

增持
,-

增持 维持!多"

0))0*36&1

广船国际 海通证券 叶志刚
.))*)",/ ,-

买入
,-

买入 维持!多"

0))2))6&1

长江电力 招商证券 彭全刚
.))*)",/ ,-

强烈推荐
,-

强烈推荐 维持!多"

0),,,,6&1

中国国航 民族证券 王晓艳
.))*)",/ ,-

增持
,-

增持 维持!多"

0),,006&1

兴业银行 长城证券 陈瑾
.))*)",/ ,-

推荐
.-

谨慎推荐 调高

0),0),6&1

中国太保 海通证券 潘洪文
.))*)",/ ,-

买入
,-

买入 维持!多"

0)).3,6&1

冠农股份 中信证券 刘旭明
.))*)",/ ,-

买入
,-

买入 维持!多"

0))".$6&1

柳化股份 西南证券 代璋
.))*)",/ ,-

强烈买入
7

首次关注

0)))+0%&1

民生银行 国泰君安 伍永刚
.))*)"+/ +-

增持
+-

增持 维持!多"

0)))$)%&1

中信证券 国泰君安 梁静
.))*)"+/ +-

增持
+-

增持 维持!多"

)).)*0%&'

东方海洋 广发证券 汤玮亮
.))*)"+/ +-

买入
4

首次关注

)).+.$%&'

荣信股份 中投证券 熊琳
.))*)"+/ +-

强烈推荐
+-

强烈推荐 维持!多"

)))/2.%&'

盐湖钾肥 中信证券 刘旭明
.))*)"+/ +-

买入
+-

买入 维持!多"

数据来源：
)*+,
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股净利润增长比较
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较快增长带来了持续稳定的公路运输需求


