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仍有涨升潜力空间

□

国元证券 姜绍平

公司是国内煤化工产业链最完

整的企业之一，目前拥有煤焦化、煤

电石化和煤气化三条产业链， 且各

产业链之间的关键环节产品已打

通，技术和成本优势明显。公司属于

大独立的焦化企业， 优势在于 “化

产”部分产业链完整，能够避免焦炭

单一周期的影响降低经营风险，在

经济复苏阶段焦炭盈利弹性较大，

同时化工产品盈利能力上升， 公司

盈利弹性十足。

二级市场上， 该股具有盘小价

低业绩趋好优势， 除权后持续横盘

整理，积蓄做多动能，盘面显示有资

金进场暗中吸筹迹象， 预计后市仍

有涨升潜力空间，建议逢低关注。

通葡股份（

６００３６５

）

偏离值：

＋７．７４％

成交金额：

６７８８．２９

万元

买入席位名称 合计金额（元）

光大证券 宁波解放南路

８０００２６４．００

机构专用

５０９８８１７．３８

中信万通 淄博柳泉路

２３３９５８１．００

广发证券 珠海吉大路

２３３４３９３．２１

国泰君安 福州五四路

２２５１３７７．９１

卖出席位名称 合计金额（元）

广发证券 福州古田路

３７９６３５１．５０

机构专用

２３１０２９５．００

光大证券 乌鲁木齐解放北路

１２５２０４０．００

华泰联合 深圳泰然路

１２１５４５２．９０

国元证券 重庆观音桥步行街

１０７３５５２．００

中兵光电（

６００４３５

）

偏离值：

＋７．７３％

成交金额：

３２７１８．７４

万元

买入席位名称 合计金额（元）

中信金通 杭州文三路

１２９２７１８０．０１

华龙证券 上海中山北二路

１１６８４８９８．６１

平安证券 上海零陵路

９１４１０９３．８４

东海证券 上海北园路

８８２０３４８．００

华泰联合 南京户部街

６９６４７４３．５２

卖出席位名称 合计金额（元）

南京证券 福州华林路

６９９３８８２．７０

安信证券 上海陆家浜路

３８７２２８０．００

光大证券 上海斜土路

３３９９０４７．０６

国信证券 北京平安大街

３３４７５８５．７８

广发证券 天津环湖中路

３２２３８０３．４７

唐山港（

６０１０００

）

换手率：

２４．１０％

成交金额：

３０８４０．７７

万元

买入席位名称 合计金额（元）

银河证券 郑州陇海路

８２７９９４３．３５

华泰联合 成都浣花北路

８１１８１２９．６０

海通证券 上海江宁路

５０７００３１．００

山西证券 晋中迎宾路

４４６８２２８．７４

国泰君安 无锡人民中路

４３９８６８３．００

卖出席位名称 合计金额（元）

招商证券 温州新城大道

６４０５６６８．００

西藏证券 上海东方路

６３９２９４１．０８

财通证券 绍兴人民中路

５６２１２６０．３０

中信金通 杭州文晖路

４６４０５４１．６９

海通证券 鞍山二道街

３４２３４７１．００

西藏城投（

６００７７３

）

换手率：

２１．３６％

成交金额：

３８１６３．１７

万元

买入席位名称 合计金额（元）

兴业证券 福州五四北路

５７７１７９６．０２

中信证券 上海番禺路

５４５３５６２．１０

中信金通证券 杭州文晖路

４５２６９０６．７２

渤海证券 上海彰武路

４０９２５２５．２０

广发证券 武汉黄孝河路

３６０５７２２．００

卖出席位名称 合计金额（元）

齐鲁证券 温州新城大道

９２７１０６３．７６

银河证券 天津民族路

６７６９４７７．７０

招商证券 深圳深南中路

４７１３６５０．５０

广发华福 龙岩中山路

４６４６９０７．０６

申银万国 上海陆家浜路

４６０９７５３．００

西山煤电（

０００９８３

）

偏离值：

＋７．０６％

成交金额：

１３８８２６

万元

买入金额最大的前

５

名 买入金额（元） 卖出金额（元）

国泰君安 上海福山路

７０２８２６５１．８０ ３１５７３５７．０１

中信金通 杭州延安路

５８４２４１２０．００ １３２３１４２．６０

中信金通 台州市府大道

４０２８４８３２．００ ２７３７６７．１０

机构专用

３７６１５２９９．８２ ０．００

机构专用

３７０４８３７７．８０ ０．００

卖出金额最大的前

５

名 买入金额（元） 卖出金额（元）

机构专用

０．００ ３５６４８３６８．４３

国泰君安 北京方庄路

１９２１２６．００ ３４５４７１８１．６０

机构专用

０．００ ３２２２３５１９．４９

机构专用

０．００ ２８７６４４８１．００

机构专用

０．００ ２４１１７８９２．２０

天音控股（

０００８２９

）

偏离值：

＋７．０６％

成交金额：

７２７７１

万元

买入金额最大的前

５

名 买入金额（元） 卖出金额（元）

中信金通 金华中山路

３５４６７８５９．８７ １１０３４５１．３０

中金公司 上海淮海中路

３２９３５３１６．４３ ２０７４０９０２．００

中信金通 杭州延安路

３１３５４７２０．００ ２２９０４１．００

中金公司 深圳福华一路

３１００７８０２．６７ ７１７９０８．６０

广发证券 辽阳民主路

１７５０８６５７．４５ １５３２８７．００

卖出金额最大的前

５

名 买入金额（元） 卖出金额（元）

中金公司 上海淮海中路

３２９３５３１６．４３ ２０７４０９０２．００

机构专用

０．００ １４０１１８７８．９６

平安证券 成都双楠路

１４７５０９．００ １２３９１０４４．５８

民族证券 西安高新路

１５４１４３０．００ ９６３２５３８．１３

机构专用

０．００ ９１４１６０２．００

超声电子（

０００８２３

）

偏离值：

＋７．０６％

成交金额：

３７９３０

万元

买入金额最大的前

５

名 买入金额（元） 卖出金额（元）

东北证券 长春东风大街

１９８０８３７２．１６ ３２０３２．００

财通证券 绍兴人民中路

１１４０７０２８．１２ ３７１２５３．４０

中银国际 南京建邺路

１１００１２９３．００ １１００００．００

光大证券 宁波解放南路

９５４５４１２．１５ ６５５６０１．３２

中信金通 义乌化工路

７８４７６８３．００ １２３２３３８．４０

卖出金额最大的前

５

名 买入金额（元） 卖出金额（元）

机构专用

０．００ ３０５１２８６１．４１

中信建投 上海市徐家汇路

１０２１４０．００ ９１０４６３０．９５

国泰君安 合肥长江西路

３０６９０．００ ８０１０４８３．２６

中信金通 定安路

３１０２５４１．８９ ７８０４６１７．７５

中信证券 上海淮海中路

１１７４１．００ ７７９５９９６．００

大北农（

００２３８５

）

偏离值：

＋７．３５％

成交金额：

３１８９８

万元

买入金额最大的前

５

名 买入金额（元） 卖出金额（元）

中信金通 金华中山路

１２９３９２３９．２０ １４４２４．００

国泰君安 上海江苏路

８９５８４３０．００ ０．００

安信证券 南京珠江路

７００２９０３．８１ ０．００

广发证券 苏州干将东路

６９１２５６５．３６ １８０３０．００

中信金通 义乌化工路

６８１１２８５．００ ３５６４０．００

卖出金额最大的前

５

名 买入金额（元） 卖出金额（元）

机构专用

０．００ ２３３２３９３０．５２

机构专用

０．００ １０８５１３４０．６０

机构专用

０．００ ５８３７０６１．８６

中金公司 上海淮海中路

３５２２０．００ ４７８００８５．４６

机构专用

０．００ ４１２６０５７．３２
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卧龙电气 牵引变压器行业领跑者

□

中信证券研究部 杨凡 刘磊

我们认为， 卧龙电气（

600580

）

的变压器业务将充分受益于高速铁

路和城市轨道交通的快速建设而保

持较快增长， 增发募投项目将解决

产能瓶颈提高公司未来成长潜力，

电机和蓄电池等产品在行业景气的

背景下未来几年也将保持快速增

长。预计公司

2010-2012

年全面摊薄

每股收益分别为

0.71

元、

0.98

元、

1.27

元，给予

2011

年

25

倍

PE

估值，目标价

为

25

元，维持“买入”的投资评级。

经营多元发展，变压器业务强

劲增长。

公司历史上共进行过四次重大

兼并收购，经营多元化发展，包括工

业

/

家用电机、变压器、蓄电池以及

贸易等多项业务。 公司在

2005

年收

购银川卧龙

92.5%

的股份，

2009

年收

购北京华泰

51%

的股份， 目前变压

器产品包括电力变压器、 铁路牵引

用

220kV

变压器、 城市轨道交通整

流

/

变压器、干式变压器等，已成为

牵引变压器行业的龙头企业。

应用于铁路的牵引变压器主

要由银川卧龙生产，应用于地铁的

牵引整流变压器由北京华泰生产。

卧龙变压器是公司于

2009

年新设

立，负责超

/

特高压变压器产品研发

及生产的主体。

公司的变压器业务收入从

2008

年的

2.1

亿元增长到

2009

年的

4.6

亿元，占总营业收入（

22.3

亿元）

的

21%

，增长率高达

119%

。

牵引变压器龙头地位稳固。

银川卧龙是公司生产铁路牵引

变压器的主体，

2009

年实现营业收

入

3.8

亿元，净利润

6894

万元。 银川

卧龙先后承接了武广线、郑西线、沪

杭线、 沪宁线等高速客运专线的牵

引变压器订单， 奠定了其在铁路牵

引变压器市场的领先地位， 市场份

额约

40%

； 我们估计银川卧龙结转

至

2010

年订单约

3

亿元 （铁路合同

2

亿），而今年将有京沪、合蚌、北郑、

成乐等众多高铁项目进入招标阶

段，未来仍可保持较快增长。

北京华泰是公司生产城市轨

道牵引整流变压器的主体，是国内

唯一一家能够生产成套牵引整流

设备的企业， 占据了北京地铁

90%

的市场，全国市场的

30%

以上。预计

未来几年北京华泰将可保持

35%

左

右的复合增长。

受益高铁/轨道建设高速增长

牵引变压器行业需求高度景气。

根据目前的建设情况，普通电

气化铁路每

50

公里设一个牵引变

电站，每个变电站配备两台牵引变

压器，每台价格为

300

到

500

万元不

等。 据此测算，普通电气化中每公

里牵引变压器的投资额为

15

万元，

而高铁线路产品造价是普通电气

化铁路的

1.5

倍，因此高速铁路每公

里牵引变压器的市场需求为

23

万

元。 我们判断，

2010-2014

年铁路牵

引变压器市场总需求达

80.3

亿元，

年均

16.1

亿元， 市场需求峰值将在

2014

年到来，达到

20

亿元。

类似的， 城市轨道交通每

2-3

公里设一个牵引变电所，每个变电

所中配备两套牵引整流变压器。 预

测

2010-2016

年将是城市轨道交通

的高峰期，

2010-2015

年城市轨道

交通新完工总里程为

3604

公里，城

市轨道交通牵引整流变压器市场

总容量为

25.2

亿元，年均

4.2

亿元。

牵引变压器行业壁垒较高，市

场竞争格局相对稳定。

铁路牵引变压器市场进入门槛

较高，由于铁路高速运动的特点要求

变压器具备高度的过负荷能力和抗

短路能力，电压等级相同的铁路牵引

变压器比电力变压器技术难度更大；

而且铁铁道部要求牵引变压器厂商

必须具有两台、两个用户、两年以上

的成功运行经验的基础上，通过鉴定

后才能参与项目投标，批量供货。

城市轨道交通牵引变压器市

场中，由于牵引整流变压器在地铁

项目金额中所占比例较低，但又关

系到整个工程的运转质量，项目投

资方一般会挑选运行经验丰富、过

往业绩良好的企业的产品。 这对细

分市场的行业龙头形成有利条件。

因此，在牵引变压器市场中，具

有丰富供货业绩的龙头企业具有先

发优势，行业竞争相对缓和。 在行业

高度景气期， 龙头企业能更多的分

享市场增长的蛋糕。 目前银川卧龙、

云变股份和长沙顺特是铁路牵引变

压器主要的生产厂商，占据了约

80%

的市场份额。 随着铁路业务规模的

增长，特变电工、天威保变、中国西

电、 山东达驰等大型变压器企业也

逐渐进入该市场。 在城市轨道交通

牵引变压器细分市场上， 顺特电气

和北京华泰占据了近

80%

的市场份

额，江苏华鹏、山东金曼特、海南金

盘电气等其他企业所占份额较少。

目前公司高压变压器产能利

用率超过

120%

，产能不足已经成为

制约公司变压器业务发展的主要

因素之一。 公司已于

2010

年

5

月成

功增发

5467

万股， 募集资金

9.7

亿

元，原计划投资“高压、超高压变压

器项目”

5.2

亿元。该项目达产后，公

司变压器产能将实现跨越式增长，

220kV

和

500kV

变压器将成为主流

产品，为提升营业收入和市场份额

打下坚实的基础。

■

价值看台

Value

个股版机构评级图表汇总

个股版公开交易信息表格

评级日期 研究机构 研究员 最新评级 目标价区间

２０１０－５－４

招商证券 王鹏 强烈推荐

２１．４０－２６．１０

２０１０－４－２６

中银国际 韩玲 买入

２６．６０

２０１０－３－３０

浙商证券 史海昇 买入

３０

２０１０－１－２０

国泰君安 韩若冰 谨慎增持

２６．２０

２０１０－１－１８

申银万国 黄燕铭 增持

２０１０－１－１８

渤海证券 李新渠 中性

２７．０６

２０１０－１－１７

光大证券 王海生 增持

２４．８５
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平均
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排名 分析师 所属机构 研究行业 收益得分 星 级 最新研究报告

１

岳雄伟 长城证券 信息技术硬件与设备

８６５．３８ ★★★★ ２０１０

年下半年电子元器件行业投资策略

２

严鹏 长江证券 生物与制药

８１９．８ ★★★★★

医药行业：反商业贿赂政策出台点评

３

赵楠 安信证券 生物与制药

８１８ ★★★★★

江中药业：业绩保持较快增长 未来重点关注保健品业务

４

叶颂涛 长江证券 生物与制药

７９０．９９ ★★★★★

双鹭药业调研报告

５

余斌 申银万国 信息技术硬件与设备

７７７．７４ ★★★★ ２０１０

下半年电子元器件行业投资策略

６

张慧 国泰君安 信息技术硬件与设备

７６３．２４ ★★★★

电子元器件行业每周数据追踪（

２０１０

年第

１７

期）

７

胡春霞 国泰君安 食品饮料及烟草

７４０．４８ ★★★★★

伊力特短期下跌评述：下跌带来机会 看好新疆发展的增长

８

葛峥 广发证券 生物与制药

７１７．２３ ★★★★

医药、生物制品行业：恐负面政策继续出台 下调行业评级

９

韩威俊 申银万国 食品饮料及烟草

７１２．９１ ★★★★★

食品饮料行业

１－５

月效益点评

１０

叶飞 申银万国 生物与制药

７１０．４５ ★★★★★ ２０１０

年下半年医药行业投资策略：“分化”是主旋律

排名 分析师 所属机构 研究行业 潜力值 星 级 最新研究报告

１

江孔亮 海通证券 工业产品

１１５０ ★★★

金刚玻璃：玻璃深加工领域技术领先型企业

２

黄凡 东莞证券 房地产

１０８４ ★★★★★

房地产行业

２０１０

年下半年投资策略报告

３

李署 国泰君安 房地产

１０３４ ★★★

中国商业地产研究系列报告之一：保险资金投资不动产对商业地产影响

４

南汉馨 中原证券 银行

９６５ ★★★★★

银行业

２０１０

年下半年投资策略：云开雾散、估值优势方确认

５

王广举 华宝证券 能源

９５４ ★★★★★

煤炭开采行业：机会是跌出来的

６

廖欣宇 中信证券 耐用消费品与服饰

９１８ ★★★★★

青岛海尔：收购少数股东权益 资产整合接踵而至

７

崔健 渤海证券 公用事业

８９５ ★★★

计算机行业

７

月份月报：系统性风险释放中

８

陈亮 广发证券 能源

８９２ ★★★★

煤炭采选业周报（

０６２８－０７０２

）：进入价值投资区间

９

谭志勇 安信证券 原材料

８８１ ★★★

广汇股份：参与气化南疆 履行社会责任

１０

宋健 民族证券 金融服务

８６８ ★★★

证券行业中期投资策略：创新未能接力 行业马力不足
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年
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年
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■

高手点睛

Hot�Hit

广宇集团（

002133

） 增发提升整体实力

□

海通证券 邓钦华

公司为中小规模地产开发商，

项目主要分布于杭州、黄山和肇庆三

地。 今年一季度主要销售杭州上东

城以及肇庆的项目，一季度末公司预

收款余额为

23

亿元，预计这部分预售

款全年可锁定每股收益

0.75

元左右，

业绩确定性较高。 根据公司修改后

的发行方案，发行的价格不低于

5.71

元

/

股，成功发行的可能性增大。

二级市场上， 该股出现连续反

弹走势，有一定的资金回补迹象，考

虑其业绩高确定性和未来增发过会

预期，投资者可适当关注。

中航三鑫（

002163

） 均线系统呈现多头排列迹象

□

国都证券 杨仲宁

公司传统主业为玻璃幕墙工程，

目前已形成了幕墙工程，特种玻璃和

航空材料三大发展领域。虽然特种玻

璃业务在

2009

年仅贡献了

30%

的利

润，但该业务不仅毛利率显著高于传

统幕墙工程业务，而且产成品通过深

加工为下游的幕墙工程业务提供了

充足的原材料和附加值，提升了公司

业务的协同发展效应，是公司未来主

要的发展方向和利润增长点。近两个

季度该股股东人数出现显著回落，显

示持股集中度正在提高。

二级市场上， 该股在除权后维

持横向整理， 均线系统经过修复已

逐渐呈现出多头排列的迹象， 可积

极关注。

阳光城（

000671

） 有望进入主升行情

□

华融证券 沈刚

公司是福建地产行业的龙头企

业之一， 去年通过定向增发获取了

大股东大量具有良好盈利能力的地

产项目， 这些项目当前正值开发和

销售期，利润率较高。 另外，海峡西

岸经济区的振兴计划和人民币升值

都对公司发展构成中长期利好。

二级市场方面， 该股除权后窄幅

横盘整理三个月，股价表现异常活跃，

价涨量增价跌量缩， 主力吸筹迹象明

显，近期股价表现跃跃欲试，有望借目

前市场最热的大幅预增题材进入主升

行情，建议投资者逢低积极关注。

新世界（

600628

） 探底回升 资金连续净流入

□

东方证券 谢峻

公司主要通过下属的百货及酒

店业务实现业绩增长，由于处于人民

广场黄金地段，上海世博会的举办带

来游客人数的增加会促进公司今年

百货客流量、 酒店入住率的明显提

升。考虑到公司拥有的百货单店新世

界城目前各项经营指标已经位居上

海市百货店前列，未来进一步提升的

空间较为有限，今年

2

月公司与新黄

浦集团合作竞拍下外滩

163

地块，来

进一步拓展增长空间。

二级市场上，该股自

4

月中旬以

来经历了三轮下挫后调整充分，近

期连续呈现资金净流入， 有资金逢

低吸纳迹象， 股价有底部企稳走强

的态势，可逢低关注。

中泰化学（002092）

作为新疆国资委唯一控股

的氯碱上市公司，新疆地区的基

础建设与城镇化发展将会推动

公司

PVC

产品需求的逐步回升。

另外对于基础资源储备丰富、未

来发展潜力巨大的新疆板块而

言，强大的政府背景有利于公司

在现有平台上整合各种资源，成

为新疆的化工企业龙头。公司成

长性和市场状况良好，产品主要

供应西北、华东、华南地区，向西

出口中亚五国、俄罗斯及巴基斯

坦、印度、越南等中亚、南亚地

区，并远销南美洲和非洲，随着

氯碱产业竞争的进一步加剧，公

司资源优势将会逐步显现。

二级市场上， 随着大盘做空

动能的释放，该股目前底部出现企

稳迹象， 上周五更是放量走高，预

计后市仍有望向上拓展空间，建议

投资者重点关注。（北京首证）

常林股份（600710）

公司是国家级高新技术企

业， 也是国内生产工程机械的重

点骨干企业， 主要产品包括装载

机、压路机、平地机三大系列。 一

季度公司营业毛利率为

11.86%

，

同比大幅提高

5.44

个百分点，净

利润与去年同期相比增长

500%

以上。公司搬迁完成后，结构件产

能继续扩张， 将伴随着挖掘机业

务的增长继续快速成长。 值得注

意的是， 公司实际控制人为中国

机械工业集团公司， 随着鼎盛天

工的停牌， 国机集团整合的序幕

由此拉开。 常林股份与鼎盛天工

部分存在行业重叠及业务重合，

国机集团整合预期加强。 二级市

场上， 近期该股连收

7

阳创出近

2

个月收盘新高， 前期高点突破在

即，短线有望加速上行，建议继续

逢低关注。（金证顾问 刘力）

中联重科（000157）

公司是我国工程机械行业的

龙头，也是全国首批

91

家“创新型

企业”之一，

2009

年在全球工程机

械行业排名第

12

位。 起重机械和

混凝土机械是公司两大主营业

务，收购

CIFA

后，公司混凝土机

械产品市场占有率跃居全球第

一；汽车起重机年产

5000

台以上，

市场占有率国内第二位， 仅次于

徐工。 公司中报业绩较去年增长

50%

至

100%

， 拟发行

H

股推进全

球化战略， 拓展公司的国际化业

务， 建设和完善公司的境内外营

销网络及服务体系和支持体系。

二级市场上，该股受中报高

送转利好消息刺激，上周连续逆

市 放 量 上 攻 ， 周 涨 幅 高 达

21.75%

。 从技术面看，

KDJ

指标

金叉向上，

RSI

指标多头向上散

发，多项技术指标显示出有加速

上涨趋势。预计主力成本在

20

元

左右， 建议投资者逢低积极关

注。 （华融证券 曾璐）

问： 以

24

元买入科达机电

（

600499

）如何操作？

九鼎德盛 肖玉航： 公司在

清洁煤技术的成型化、 市场化、

环保、 高效等方面居于国内前

列，且发改委可能在专项资金上

给予公司重点补助。但公司动态

估值过高，目前来看，建议暂时

持有等待强劲反弹减仓。

问：中化国际（

600500

）后市

如何操作？

九鼎德盛 肖玉航：公司是

一家以橡胶、化工、冶金能源和

化工物流为主业的外贸代理型

企业， 公司的天然橡胶营销业

务市场份额多年来稳居全国第

一， 并通过不断地收购国内外

橡胶园， 成功转型成为拥有天

然胶上游种植资源的经销企

业。 公司的化工业务在贸易分

销领域始终保持优势， 是华东

地区基础化工和塑料业务的主

要参与者。 公司业绩优良，可分

批考虑逢低配置， 但由于市场

总体量能较小， 此类大盘股短

期表现有限， 若买入也要适量

低吸为主。

问：曙光股份（

600303

）后市

如何操作？

九鼎德盛 肖玉航：公司作为

一家以生产销售客车和汽车零配

件为主的企业受益于行业的快速

发展，业绩有望稳步提升。公司主

营的大中型客车、

SUV

、

Pickup

、

特种车以及车桥、 差速器等汽车

传动部件的生产销售目前呈现

出较快发展态势。 值得注意的

是，新能源汽车发展战略给公司

带来新的利润增长点，也提升了

想象空间。 总体来看，公司业绩

优良，建议继续持有，但由于市

场量能不振，估计短期内也难有

太好表现，需要保持耐心。

问：皖维高新（

600063

）现价

可否介入中长线持有？

九鼎德盛 肖玉航： 公司是

国 内 唯 一 专 注 于 聚 乙 烯 醇

（

PVA

）生产的上市公司，超过

40

年的行业经验造就了公司聚乙

烯醇行业的龙头地位。 公司

PVA

单耗连续多年保持行业领先水

平，反映出公司出色的成本管理

水平， 但公司近年业绩较差，目

前估值风险仍然偏大。

实时解盘，网上答疑，请登

录中证网（http://www.cs.com.

cn）专家在线栏目

评选说明：根据近期排名与远期排名的提升幅度衡量分析师的潜力值，以潜力值的高低作为排名依据。


