
金隅股份

3

月

1

日登陆上交所

中银国际预测合理价值为

14.30-15.84

元

□

本报记者 刘兴龙

今日，北京金隅股份有限公司

A

股股

票将在上交所上市，证券代码“

601992

”，

这标志着公司成功吸收合并太行水泥。

金隅股份是全国最大的建筑材料生产企

业之一， 是北京地区领先的房地产开发

企业。 公司的经营范围是建材制造、房

地产开发和不动产经营产业。

2009

年

7

月， 金隅股份

H

股在香港

联交所主板上市， 此次采取首次公开

发行

A

股同时换股吸收合并太行水泥

的方式回归

A

股市场。 根据合并方案，

金隅股份本次发行

4.1

亿股

A

股股票，

以

1.2

：

1

的比例全部用于对公司所持

股份之外的太行水泥全部股份进行换

股吸收合并。

中银国际发表研究报告表示，金

隅股份是全国最大的建筑材料生产企

业之一， 其产业链纵向拓展到了房地

产开发以及物业投资与管理领域，在

北京建立了强大的市场地位。 依托纵

向一体化的产业链结构， 公司实现了

板块间的协同发展。 预计公司

2009-

2012

年的净利润复合增长率将达到

45%

。 预测金隅股份的合理价值为

14.30-15.84

元， 对应公司

2011

年综合

市盈率为

15.5-17.2

倍。 金隅股份

H

股

本周一小幅上涨

1.17%

， 收盘价为

10.38

港元。

代码 名称 机构名称 研究员 研究日期 最新评级 目标价位 最新收盘价

３０００８２

奥克股份 第一创业 巨国贤

２０１１－０２－２８

强烈推荐

５４．７

００２１４８

北纬通信 国联证券

国联证券物

联网小组

２０１１－０２－２８

强烈推荐

４１．１１

３０００７０

碧水源 中信证券 王海旭

２０１１－０２－２８

买入

１６０．００ １１５

３０００８８

长信科技 中投证券 王鹏

２０１１－０２－２８

强烈推荐

６８．４０ ５１．０１

６００１９８

大唐电信 国海证券 栾雪飞

２０１１－０２－２８

买入

１８．７６

００２０９３

国脉科技 第一创业 郭强

２０１１－０２－２８

强烈推荐

１８．１３

０００５６６

海南海药 国海证券 黄秋菡

２０１１－０２－２８

买入

３０

００２３４４

海宁皮城 中信证券 赵雪芹

２０１１－０２－２８

买入

８０．００ ５０．５

６００５３７

海通集团 第一创业 何本虎

２０１１－０２－２８

强烈推荐

７０．００

至

８５．００ ４７．６６

００２２３７

恒邦股份 中投证券 杨国萍

２０１１－０２－２８

强烈推荐

８２．００ ５０．２９

６００３６１

华联综超 中信证券 赵雪芹

２０１１－０２－２８

买入

１５．００ １１．２５

３０００２５

华星创业 华泰联合 关海燕

２０１１－０２－２８

买入

２９．９１

３０００２７

华谊兄弟 华泰联合 关海燕

２０１１－０２－２８

买入

２３．８５

至

３９．７５ ２８．１３

３００１２４

汇川技术 东方证券 邹慧

２０１１－０２－２８

买入

１９０．００ １３７．７５

６００１５３

建发股份 华泰联合 鱼晋华

２０１１－０２－２８

买入

７．９８

６００３８３

金地集团 海通证券 涂力磊

２０１１－０２－２８

买入

６．４７

６００４９６

精工钢构 国泰君安 韩其成

２０１１－０２－２８

增持

２８．００ １９．８８

００２２４２

九阳股份 国泰君安 方馨

２０１１－０２－２８

增持

２１．５２ １７

３０００１０

立思辰 海通证券 陈美风

２０１１－０２－２８

买入

３３．００ ２５．０１

６００２３１

凌钢股份 第一创业 张文丰

２０１１－０２－２８

强烈推荐

１０．４７

００２２６９

美邦服饰 瑞银证券 赵琳

２０１１－０２－２８

买入

３５．０３ ３０．５

６０００１６

民生银行 申银万国 励雅敏

２０１１－０２－２８

买入

５．１１

０００８３７

秦川发展 中信建投 高晓春

２０１１－０２－２８

买入

２０．００ １６．２４

００２１１５

三维通信 第一创业 郭强

２０１１－０２－２８

强烈推荐

１９．３

波段操作恒指认股证

□

香港智远投资咨询

由于中东局势没有继续恶化，投资

者对原油供应的担忧有所减轻，环球股

市的投资气氛也出现回暖。 昨日港股

连续第二个交易日大幅上涨，全天涨幅

超过

300

点，站稳

23300

点水平。

由于市场憧憬汇丰控股（

00005.

HK

）业绩会有惊喜，其股价在短短两个

交易日从底部拉升近

4%

，昨日收盘价重

上

90

港元关口。 收市后汇控财报出炉，

2010

年全年纯利

131.59

亿美元， 同比增

长

1.26

倍，每股盈利

0.73

美分，拟派末期

息每股

0.12

美分。 早前市场估计汇控全

年纯利约

110.12

至

160.08

亿美元， 显然

最终业绩仅仅处在市场预期的中下限，

令市场失望，估计连升两日之后的汇控

将面临回调风险，短期沽压不轻。

汇控的业绩缺乏惊喜，也会给大盘

带来沽压。 昨日恒指在

50

天线约

23400

点附近已见有阻力，

100

天线约

23500

点

的阻力也不轻，料后市港股也需要时间

进行整固。 当然，也不能忽视“两会”给

市场带来的机遇，以及蓝筹业绩密集公

布期刚刚拉开序幕，优质蓝筹的业绩也

会给大盘带来支撑。 预计港股短期或

先行回调至

23000

点附近， 在此关口整

固完毕后再度展开新一轮升势。 投资

者可以在

22700

—

23400

区间做波段。

恒指认股证方面， 投资者可在

22700

—

23400

区间逢低留意恒指认购

证

28907

， 行使价

23500

点， 今年

8

月到

期；逢高则可留意恒指认沽证

28708

，行

使价

23000

点，今年

5

月到期。 提醒投资

者，认股证投资风险巨大，可导致本金

的全部亏损。
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Online

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。

新股表格

最新机构评级

问：买入上海机电（

600835

）获微

利，后市如何操作？

民生证券 李继生： 公司主营业务

电梯将保持稳健增长态势，且

2011

年有

望完成业务整合，抛开历史包袱、轻装

上阵。 从公司的历史发展轨迹来看，大

约每

5

年是一个周期，目前公司已经走

出上一个周期的最低谷，即将迎来新一

轮增长，但剩余业务板块难以支撑整合

后的快速增长。 目前，公司在手现金充

裕，我们认为有望向高端机电装备领域

扩张，注入新鲜血液引领下一轮增长。

公司将迎来经营拐点，业绩增速、业务

整合扩张进度、新扩张业务领域及资产

质量、扩张时点等有望超预期。 从二级

市场看，该股由于涨幅已较大，短期需

要整固，建议高抛低吸波段操作。

问：西仪股份（

002265

）后市如何

操作？

民生证券 李继生： 公司主营其他

工业品（军品）、发动机连杆产品和机

床零部件等产品。 考虑公司下半年新

增产能投产后逐渐释放业绩以及其他

工业品销量的逐渐回升预期，预计公司

主营业务

2011

年将会有所好转。该股目

前估值吸引力不大，短期反弹幅度也基

本到位，建议考虑寻找机会换股。

问 ： 以

11.40

元 买 入 深 国 商

（

000056

），后市是走是留？

民生证券 李继生： 公司的主要业

务是晶岛购物中心和

2005

年开始投入

的林业业务。 晶岛购物中心是集购物、

休闲、娱乐、观光、旅游于一体的高档

的、现代化的购物中心。 公司

2005

年进

入林业产业，目前公司在梅州、韶关 、

赣州等地拥有

30

万亩的租赁林地，其中

10

万亩已经种植速生林桉树。公司的晶

岛购物中心资产重估价值使公司净资

产可达到

23.5

亿元，晶岛大厦的投入经

营和桉树林的进入收获期使公司拥有

了业绩支撑。但考虑到公司股票近期连

续炒作，股价已偏高，建议离场。

问：浙江龙盛（

600352

）现阶段能否

买入？

民生证券 李继生：目前，公司在新

材料领域（溴化丁基橡胶）、中间体业务

中各有突破， 未来发展方向略显端倪。

公司的溴化丁基橡胶取得中试第一阶

段成功，虽然离产业化距离还远，却体

现公司在新材料领域不断探索和较强

的研发能力，有助于公司拓展未来的发

展空间。公司在中间体业务中摆脱了间

苯二胺单一产品的风险，形成了良好的

产品梯队。未来

2-3

年，公司传统业务的

盈利占比将有所下降， 代表高技术、高

毛利的中间体业务的盈利占比将大幅

提升。盈利结构的改变意味着公司的研

发、资金等资源向新业务转移，有助于

公司估值的提升。公司的传统染料业务

有望超预期。 该股目前估值不高，且业

绩仍有上升空间，可逢低买入。

问 ： 以

12.50

元买入华峰氨纶

（

002064

），后市如何操作？

广州万隆 凌学文： 公司是国内最

大的氨纶纤维制造企业之一，主要经营

氨纶产品的加工制造、销售、技术开发。

公司近期发布业绩快报，受氨纶价格上

涨推动，

2010

年公司实现营业总收入、

净利润分别为

16.28

亿元和

3.31

亿元，分

别同比增长

36.12%

和

208.36%

。 从该股

走势上看， 近期股价跟随大盘展开反

弹，预计短期整理后仍有上涨潜力。

问：东湖高新（

600133

）后市如何操作？

广州万隆 凌学文： 公司继续稳步

推进科技园区开发建设、 环保脱硫

BOOM

项目运营、环保铬渣综合治理发

电等主营业务，各项经营管理工作取得

良好进展。 近期公司发布公告称，因公

司全资子公司义马环保电力有限公司

受煤炭价格大幅上涨导致公司

2010

年

净利润同比下降逾

50%

。不过从走势上

看，目前股价已经逐渐摆脱底部区域，

预计后市仍有反弹潜力。

问：晋西车轴（

600495

）后市如何？

广州万隆 凌学文： 公司是国内车

轴制造业龙头，市场占有率超过三分之

一，同时也是国内唯一一家具备车轴出

口能力的企业，

2010

年公司产品出口量

达到

2

万根左右。 公司动车轴项目将在

2012

年得到大的发展，与太钢进行动车

轴合作研发，目前已有时速

250KM

的动

车轴项目试制样本在试验运行。 该股

作为高铁概念题材股，近期受到游资等

机构资金的大力追捧，阶段涨幅较大，

预计短期存在消化整理要求。

问：湖南投资（

000548

）后市如何

操作？

广州万隆 凌学文：公司以投资建设

并经营收费公路、桥梁、酒店经营以及土

地开发为主业，其中，公司路桥收费经营

集中了长沙市主要收费路桥， 随着私家

车拥有量的逐年增加， 带动车流量的增

加对公司路桥收费的增长带来积极影

响。从走势上看，股价总体处于底部震荡

阶段， 预计后市存在一定的反弹潜力。

（民生证券：李继生

S0100210050002

；广

州万隆：凌学文

A0580206010014

）

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

受益棉价大涨 溶解浆产业迎来美好时代

□

国都证券 汪立

由于

2010

年棉花价格持续大幅上

涨，下游纺织行业成本压力骤增，通过

提高棉花替代品使用比例来降低成本

压力成为众多厂商的选择，市场首先想

到的是化纤企业，此前市场就对此进行

了炒作。 由于溶解木浆可以生产粘胶纤

维来替代其他纤维，造纸用化学木浆和

溶解浆生产工艺基本相似，目前部分造

纸公司将化学浆生产线转产溶解木浆，

盈利能力大幅提升，从而受到市场的广

泛关注。

棉花价格大幅上涨

2010

年我国经济形势回升明显，

国际经济形势好转， 纺织行业生产出

口形势看好，对棉花需求增长，且

2010

年棉花上市时间有所推迟， 供需紧张

推动棉花价格持续上涨。 从全国

328

棉

花价格指数来看，

2010

年棉花价格涨

幅超过

80%

，

2011

年年初到当前涨幅

达到

10%

。

作为可替代品， 在棉花价格上涨

后，企业会加大涤纶、粘胶纤维（溶解木

浆可以用来生产粘胶纤维）使用比例来

规避风险，涤纶短纤与棉花混纺可生产

涤棉，棉布和涤棉性质接近，可以做衬

衣、内衣等面料的衣服和家纺用品。 作

为生产粘胶纤维的主要原材料之一的

溶解木浆价格也随之上涨。

国内粘胶纤维原材料主要包括棉

浆粕和溶解木浆，由于棉浆粕产量增长

空间有限，同时价格也与棉花价格密切

相关，所以粘胶纤维需求增长只能依靠

溶解木浆产量增长来满足。 到

2012

年生

产粘胶纤维对溶解木浆需求量将达到

279

万吨，增量为

56

万吨，占全球整个溶

解浆需求增量的

85.6%

， 未来生产粘胶

纤维所需的溶解木浆是溶解木浆需求

增长的主要动力。

从近年的数据来看，溶解浆需求增

长明显快于棉绒浆，棉绒浆需求一直维

持在

100

万吨左右， 后期粘胶短纤产能

扩张后，原材料的缺口只能通过溶解木

浆来弥补。棉绒浆主要在中国生产和使

用，占比大约

80%

，用于生产纺织品粘

胶纤维、粘胶长丝及硝酸纤维素，在国

外由于棉绒浆价格较高，其用途限制在

生产少量的特种产品。

溶解浆产业进入暴利时代

由于国内溶解木浆产能很小，对该

行业的盈利状况也难通过上市公司来

了解， 但是目前

H

股市场有一家以溶解

木浆和粘胶短纤为主要产品的公司赛

得利。

2010

年上半年，从赛得利的溶解

木浆盈利来看，当时销售价格为

1361

美

元

/

吨，对应的毛利率为

62%

，目前国际

市场价格已经达到

2600

美元

/

吨，据此估

算毛利率已经接近

80%

。

从国际主要溶解浆生产企业成本

来看， 到

2010

年底生产成本基本上都

在

6000

元

/

吨以下，当然中国厂家由于

在化工品成本、人力成本等其他成本

方面有所不同，但是据我们了解国内

生产成本控制在

8000

元

/

吨以下是可

能的。

由于溶解木浆和化学浆的生产工

艺基本相似，主要差距在于纤维素的纯

度不同，溶解木浆纯度更高，对现有化

学浆进行改造就可以生产溶解木浆，主

要差距在蒸煮及脱木素环节，改造成本

相对初期建设成本基本可以忽略。 并

且， 如果未来溶解浆价格出现大幅下

降，还可以转产化学浆，并且基本上没

有转产成本，所以对于制浆企业来说风

险很小。 从改造时间来看，小生产线改

造预计在半年左右，而大生产线预计在

1

年左右。

自给率高公司将获益

2010

年预计全球溶解木浆的需求

不到

400

万吨，国内需求应该在

120

万吨

左右，

2010

年整个造纸行业木浆需求应

该在

2000

万吨左右， 进口溶解木浆近

100

万吨全部转化为国产， 对整个木浆

行业影响也只有

5%

左右， 对于全球制

浆行业来讲影响更小，因此我们认为溶

解浆需求增长会对整个木浆市场产生

一定影响，总体影响有限。

当然，由于新增了部分需求，可能在

一定程度上造成木浆的稀缺， 从而导致

木浆价格上涨，从这个思路来看，木浆自

给率高以及近期木浆产能投放较多的公

司将会受益，如太阳纸业、晨鸣纸业、岳

阳纸业等， 同时也只有已有化学浆产能

的公司才有可能转产溶解木浆。

从当前来看，已经有溶解浆生产的

公司主要有晨鸣纸业 （产能

4

万吨）、福

建南纸（产能

5

万吨）。 福建南纸已经公

告将设立全资子公司福建南纸生物质

纤维有限公司，以此来生产

9.6

万吨溶解

浆项目，预计在

2012

年投产；青山纸业

将投资超过

1000

万欧元购买一条新的

溶解浆生产线，预计产能

12

万吨，将在

2012

年后投产。 有转产条件的公司主要

有岳阳纸业、太阳纸业、晨鸣纸业，因为

他们都有化学浆生产线，并且溶解木浆

的暴利也为这些公司转产提供了动力。

我们在年度策略中认为

2011

年是

造纸行业相对平淡的一年，主要是行业

毛利率提升空间有限，成本压力一直存

在，盈利改善空间有限，因此我们推荐

有新增产能的公司，木浆产能投产多的

公司更值得关注。

广田股份（

002482

）

未来竞争优势明显

国海证券发表研究报告表示，公司

为中国建筑装饰行业的龙头公司之一，

为中国住宅精装修市场及商业综合体

装饰市场的领跑者。 公司将受益于建

筑装饰行业的持续增长和行业结构调

整。 公司未来有望保持其优势，在住宅

精装修和商业综合体、轨道交通等细分

市场获得更大的发展。 公司盈利能力

基本平稳，三项费用率逐步下降，运营

效率处于四家装饰公司中较好水平。

预计

2010

年

-2012

年公司的每股收益

分别为

1.34

元、

2.27

元和

3.16

元。成长性

较好，给予长线买入的投资评级。

山东墨龙（

002490

）

发展前景看好

东海证券发表研究报告表示，公司

是一个进入良性发展轨道的全产业链石

油钻采设备提供商，未来发展前景看好。

公司业绩快报显示，

2010

年营业收入为

27.04

亿元，同比增长

30.27%

，净利润为

人民币

2.76

亿元， 较上年增长

2.92%

；扣

除非经营性损益后的净利润

2.52

亿元，

同比增长

14.68%

。 预计公司

2011

、

2012

年的每股收益为

1.09

元、

1.44

元， 考虑到

公司的成长性和产能增长情况， 按照

2011

年给予

30

倍

PE

，给予买入评级。

豫金刚石（

300064

）

光伏产业正式立项

华泰联合发表研究报告表示， 公司

正式立项光伏产业专用微米钻石线项目

的研发与生产。光伏产业作为一个高速增

长、生产技术工艺加速升级换代的新兴领

域， 必将成为金刚石工具的又一杀手级

应用市场，为公司带来另一次腾飞机遇。

基于对金刚石切割线项目进度预测，调

整公司

2011-2013

年

EPS

分别至

0.86

、

1.28

、

2.17

元。 维持“买入”投资评级。

上海佳豪（

300008

）

主营业务前景广阔

国海证券发表研究报告表示，公

司

2010

年实现营业收入

20

，

288.43

万

元，同比增长

59.77%

；归属于母公司净

利润

6

，

188.02

万元，同比增长

42.15%

；

2010

年度

EPS

为

0.722

元， 以上各项指

标与之前的业绩预测基本相符。 公司

订单饱满， 为

2011

年发展奠定了良好

的基础。 重申看好海洋工程设计和高

端游艇消费业务的广阔前景， 看好公

司三大业务板块的协同效应。 测算公

司

2011 -2013

年的每股收益分别为

1.03

、

1.31

和

1.80

元，以

2011

年

2

月

28

日

收盘价计算， 对应的

PE

值分别为

37

、

29

、

21

倍。 目前估值水平依然较低，给

予“买入”评级。

盛路通信（

002446

）

天线市场需求井喷

第一创业发表研究报告表示，四

季度业绩逆转，营收增长

35%

，公司全

年实现正增长。

2011

年

1

月通信设备出

口同比增长

66.4%

， 预示无线设备厂

商迈向春天里。 行业龙头优势确保公

司畅享

2011

年天线市场需求井喷。 公

司是国内天线市场的行业龙头， 室内

覆盖天线市场份额国内第一， 将近

30%

， 行业的龙头优势地位使得公司

畅享

2011

年天线市场需求井喷。 高性

能微波天线是公司长期持续高速增长

的发动机。 测算公司

2010～2012

年

EPS

分别为：

0.42

（

65.9X

）、

0.81

（

34.3X

）、

1.16(23.8X)

元，看好公司中长期发展，

维持强烈推荐。

万里扬（

002434

）

重卡变速器受追捧

瑞银证券发表研究报告表示，万里

扬重卡变速器产品已经进入福田瑞沃

重型工程车产品线，福田诸城和长沙厂

的重型车总产能在

7

万辆左右，

2010

年

总销量在

5

万辆左右， 预计这

5~7

万辆

重卡变速器订单未来将逐步交由万里

扬承接。 目前市场还远远没有意识到

公司重卡变速器未来的增长前景，重申

“买入”评级，目标价

38.63

元。

■
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