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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。
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问：以

13

元买入深天健（

000090

）是

否有望解套？

广州万隆 凌学文：公司是深圳国

资委控股企业，主营市政工程、建筑施

工、房地产开发和投资开发等业务。 公

司全资的市政总公司在土地一级开发

和市政建设方面具备优势， 目前公司

已经成立专门部门， 努力争取深圳前

海建设项目， 作为深圳市政工程建设

的龙头，具备受益于前海开发的潜力，

后市表现值得继续跟踪。

问：升达林业（

002259

）后市如何操

作？

广州万隆 凌学文：公司在林业产

业领域实行“林板一体化”发展战略，

具有较强的自主创新能力。 公司从

2008

年开始逐步转变盈利模式， 由原

来的单一地板业务转变为林、纤维板、

地板多业务共同发展的多元化经营模

式，目前主营业务为强化地板、实木地

板、实木复合地板、竹地板等木地板的

研发、生产与销售以及林木种植业务。

受销售收入优惠政策等影响， 公司

2010

年实现净利润

3606.4

万元，同比大

幅增长

146.01%

。 业绩增长作为股价上

涨的驱动力， 预计该股经过近期的蓄

势整理之后仍有上涨潜力。

问：南京熊猫（

600775

）后市表现如

何？

广州万隆 凌学文：公司主营业务

为开发、生产和销售卫星通信产品、移

动通信产品、电子装备产品、电子智能

产品和电子制造业务等， 公司实际控

制人是国资委、 中国信息产业集团公

司和省国信共同投资成立的南京中电

熊猫信息产业有限公司， 具有央企整

合题材， 有望成为后市表现的重要看

点之一。

问：广州友谊（

000987

）能否继续持

有？

广州万隆 凌学文：公司是广州本

地商业百货龙头， 具有良好的经营能

力和较强的成本控制能力。

2010

年

11

月

18

日正式开张的国金店地理位置优

越，有望成为未来业绩增长突出亮点，

作为国内商业零售巨头之一， 其成长

潜力及未来表现仍然值得期待。

问：柳化股份（

600423

）后市如何操

作？

广州万隆 凌学文：公司是国内具

有先进清洁煤气化技术装置的煤化工

企业， 一直致力于打造上下游一体化

的产业链条、完善产品结构。 目前公司

的煤化工产业链较完整， 可依据市场

的需求变化及时进行产品结构调整，

可以有效抵抗市场波动风险。 去年公

司有效地增加了现有装置的产出效

率，提高了产品产量，并及时调整产品

结构，提高产品盈利水平，同时部分产

品市场好转， 销售价格和销售数量均

有所增长，使得盈利能力得到增强，去

年实现净利润同比增长

1.6

倍。 公司良

好的基本面吸引了部分基金、券商、保

险及

QFII

等机构的参与，预计后市存在

一定的上涨潜力。

问：兰州民百（

600738

）后市是否应

该卖出？

民生证券 叶志刚：红楼集团接手

后对公司支持力度很大， 包括注入富

春江保上市公司持续盈利； 汇集各种

资源对百货业务进行了品牌调整和品

类升级改造，提升亚欧百货的定位；公

司新酒店餐饮业务如期开业， 获得公

司新利润增长点；取得政府支持，为红

楼时代广场争取最好的规划。公司各项

业务在民营企业激活机制下，经过这些

年的耕耘获得了明显的提升，从

2008

年

期间费用率

19.48%

下降到

2010

年三季

度的

14.09%

，

2010

年业绩的超预期提升

就是改革见效最好的证明。公司旗下有

两家餐饮和两家酒店，均位于兰州市中

心城区城关区。 集团旗下资产优良，有

未来注入预期。大股东红楼集团的主要

业务包括现代商贸、批发市场、旅游和

宾馆酒店四大块。 二级市场上，该股调

整已久，近期出现补涨，但补涨空间预

计有限，建议适当高抛。

问：新大陆（

000997

）还有上升空间

吗？

民生证券 叶志刚：公司主营的信

息识别类业务作为物联网和智能系统

发展的关键环节拥有广阔的发展前

景， 未来的机会在于与各行业产业链

的融合， 下游应用的拓展程度决定了

公司作为上游设备提供商的发展空间

和速度。 短期内国内物联网发展仍将

处于下游需求相对不充分的状态。 信

息识别类产品仍然处于导入期， 业务

进展对重点项目的依赖性较大， 存在

进展低于预期的风险。 从估值上看，目

前该股估值较高， 且业绩还未迎来释

放的时期，后市建议换股操作。 （民生

证券：叶志刚S0100610120002；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
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和黄认购证有望继续冲高

□

香港智远投资咨询

昨日港股收盘大幅上扬，市场交投

活跃，投资者追逐业绩较佳的公司股份

带动大市整体上扬， 成交量放大至

890

亿港元，整体市况令投资者较为欣慰。

港股近段时间走强亦受到外围股

市的带动， 美国经济的增长势头迅猛，

美联储公布的经济指标多数表现良好，

投资者从中看到美国经济未来，经济前

景乐观，美股持续走高。 不过市场气氛

也保持着一分谨慎，近段时期虽然利比

亚局势有缓和迹象，日本核危机的影响

也开始弱化，但事态的发展仍存在较大

变数，并且油价虽然有所回落，但仍处

于高位运行，通胀问题仍然对市场形成

困扰。 最近有传闻称美联储的宽松货币

政策或将适时而止，美股在连续上涨之

后，短期的回吐压力渐升。

和记黄埔（

00013.HK

）公布业绩，纯

利升

47%

至

200.4

亿港元，全年派息

1.92

港元，按年增

11%

，好于市场预期。 业绩

结果刺激投资者对和黄的追捧热度激

增，昨日和黄盘中大幅拉升，收盘上涨

5.12%

至

93.35

港元。市场预期随着

3G

业

务广泛开展，和黄今后的盈利增长或仍

然保持强健，过去

10

个交易日流入和黄

好仓的资金超过

1.38

亿港元，市场明显

看好。 从技术走势上看，突破

BOLL

通道

中轴线后大幅拉升， 逼近通道上轨，而

各均线也逐渐走出颓势，股价后期有望

继续惯性上冲。若看好和黄的投资者可

留意其认购证

26269

， 行使价

102.88

港

元， 实际杠杆

13.63

倍，

2011

年

5

月底到

期。提醒投资者，权证投资风险巨大，可

能导致本金的全部损失。

Warrant

■

窝轮点金

中国西电将受益于特高压建设

□

民族证券 符彩霞

根据国网公司最新的十二五规划，十

二五期间特高压建设投资计划为

5000

亿

元，到

2015

年国网公司将建成“三纵三横”

的特高压交流骨干网架和

11

项特高压直

流输电工程。

交流方面， 十二五将建设三纵三横

一环网共

37

座特高压交流变电站， 变电

容量

2.4

亿千伏安， 交流线路

2.4

万千米，

预计总投资

2700

亿元左右。 根据已建设

的晋东南—荆门试验线路估算， 百万伏

变压器与配套并联电抗器合计为

160.58

亿元。 开关方面，晋东南—荆门试验线与

扩建线共招标百万伏

GIS

开关

15

间隔，平

均

1

个间隔超过

1

亿元，总计超过

15

亿元。

未来

37

座交流变电站按每站百万伏

GIS

用量

10

个间隔估算，则共需百万伏

GIS370

亿元左右。

直流方面，十二五国网和南网至少将

建直流输电工程

13

项，换流站

26

座。 由十

一五期间已建成的直流输电工程估算，预

计需换流阀

52

套约

312

亿元左右。 换流变

按每站需

40

台、 每台

4000

万元左右估算，

预计需换流变

1000

台约

400

亿元左右。 直

流场设备按占设备投资的

10%

估算， 大约

需要

180

亿元左右。

在晋东南—南阳—荆门

100kV

的特高

压交流输电线路中， 设备国产化率超过

90%

， 参与企业有

100

多家。 控制保护、监

控、计量系统分别被许继电气、北京四方

和南瑞继保获得。

中国西电与平高电气、新东北电气一

起瓜分了晋东南—荆门线的

6

个高压开关

间隔订单，

3

家公司各获得

2

个间隔， 在晋

东南—荆门扩建线招标的

9

个

GIS

间隔中，

3

家公司再次均分。 变压器方面，晋东南—

荆门试验线的百万伏变压也基本为

3

家公

司均分。 因此我们预计中国西电在未来的

特高压交流建设中，有望获得其中

1/3

的百

万伏变压器及配套电抗器的订单和

1/3

的

百万伏

GIS

订单，分别为

37

亿元左右、

16

亿

元左右和

120

亿元左右。 如果将电抗器合

并到变压器业务中，相当于百万伏变压器

业务订单为

53

亿元左右， 百万伏

GIS

订单

120

亿元左右。

我们收集了近年建设的直流输电线

路主要设备如控制保护系统、 换流阀、换

流变以及直流场设备的供应情况。换流阀

方面， 中国西电共获得了灵宝背靠背

1

套、贵广二回路

1

套、云广线

1

套、向上线

1

套、德阳—宝鸡线

2

套、呼伦贝尔—辽宁

2

套共计

8

套订单，市场份额

50%

左右。换流

变方面，由于数据不全，我们估计公司有

望占到

30%

左右的市场份额。直流场设备

方面， 公司获得了德阳—宝鸡线的全部

直流场设备。 在南网最近招标的溪洛

渡—广东线和糯扎渡—广东线中， 公司

共获得

28

亿元的换流阀、 换流变和直流

场设备订单。 综上所述，我们预计公司未

来有望获得

50%

的换流阀设备订单、

30%

的换流变设备订单和

30%

左右的直流场

设备订单，分别为

150

亿元、

120

亿元和

54

亿元左右。

特高压将成电力设备行业投资新主线

□

长城证券 徐超 张霖

特高压是今年电力设备板

块投资的一大主线，特高压直流

点对点输电和交流“三华”联网

将对国家能源战略提供强有力

支持，同时也能提升国内电力设

备制造水平。 国家公司的特高压

计划进入国家“十二五”规划，意

味着已经进一步扫清了舆论压

力、停止了各方面的争论，特高

压的建设将在安全稳定的前提

下稳步推进。

2004

年

11

月国网公司提出

建设特高压电网， 到目前为止，

历经六年多的努力，相继成功建

设了晋东南

-

南阳

-

荆门特高压

交流和向家坝

-

上海直流示范工

程，形成了一整套特高压创新体

系。 但是回顾整个特高压建设历

史，其中充满了争议和各方面的

博弈。

到了

2011

年， 晋东南

-

南

阳

-

荆门特高压交流扩建项目

稳步推进， 国家电网将特高压

交直流项目纳入了其“十二五”

发展的重中之重，

2011

年工作

计划提出 “一投一建三开四促

四推进”。

特高压的优越性主要体现

在以下几个方面。首先是输煤和

输电方式的转变，我国煤炭地域

分布不均，导致铁路长期忙于大

规模运输煤炭，铁路运输一直面

临巨大压力，全国性煤电运紧张

状况反复出现。特高压输电的发

展，将显著缓解铁路、公路运输

压力，应对各种不确定因素的能

力显著增强。

其次， 特高压为我国清洁

能源发展提供支持。 我国 “三

北”地区风电消纳能力有限，如

果定位“分省分区”就近消纳，

弃风现象严重， 将造成极大浪

费。 加快发展特高压输电，可以

扩大风电的消纳范围， 保障风

电的高效利用， 将由于弃风损

失的电量降低到

1%

以下， 以提

高经济效益。

最后， 特高压交直流项目的

建设可以显著提高国内电力设备

企业的国际竞争力。

国家“十二五”规划纲要中

提到，“适应大规模跨区输电和

新能源发电并网的要求， 加快

现代电网体系建设， 进一步扩

大西电东送规模， 完善区域主

干电网，发展特高压等大容量、

高效率、远距离先进输电技术，

依托信息、 控制和储能等先进

技术，推进智能电网建设，切实

加强城乡电网建设与改造，优

化电网供电能力和供电可靠

性。 ”我们对此的解读是：特高

压直流按计划推进， 部分线路

甚至提前建设； 特高压交流在

满足国产化率的前提下可以发

展， 项目的前景较以往更加清

晰和确定。

“十二五”期间换流变压器市

场规模大约在

315

亿元左右，根据

国网项目的中标情况， 我们预测

特变电工将占到

44%

的市场份

额， 中国西电占到

33%

的市场份

额，余下的归天威保变，预计三大

变“十二五”期间换流变压器的订

单金额可分别达到

139

亿元、

104

亿元和

72

亿元。

换流阀是直流输电另一大

主设备， 我们预计未来主要参

与者只有中国西电和许继集

团，综合考虑国网、南网的直流

项目， 我们认为两家公司将各

占一半的市场份额，“十二五”

期间的设备合同金额在

143

亿

元左右。 此外，变压器和电抗器

预计

2012

年前合计带来设备订

单

59

亿元。

金山股份

(600396)

财务压力有望缓解

华泰联合发表研究报告指出，公司

拟向特定对象非公开发行股票不超过

1.5

亿股， 控股股东东方新能源拟认购

本次发行数量的

29.8%

。 发行价格不低

于

8.20

元

/

股， 募集资金净额不超过

12

亿元（扣除发行费用后）。 考虑到华电

集团以及金山股份的资产负债情况，此

次募集资金方式以及资金投向实属较

为契合实际的选择，基本符合的判断。

通过此次增发， 缓解公司部分财务压

力，同时实现规模再次增长。 出售南票

股权，除却业绩“地雷”。 内外并举，双

轮驱动成长。 预计公司

2010-2012

年

EPS

分别为

0.07

、

0.56

、

0.67

元，维持“买

入”评级。

海印股份（

000861

）

项目获批提升竞争力

东方证券发表研究报告指出，全资

子公司北海高岭科技有限公司于近期

收到广西壮族自治区科学技术厅下发

的《关于下达千亿元产业重大科技攻关

工程项目的通知》，其申报的《近海环

境下耐热性桥梁混凝土材料体系的开

发研究》被列入广西壮族自治区科技计

划的“

2011

年千亿元产业重大科技攻关

工程项目” 的

237

个项目之一。 上述项

目获得审批通过后，公司将得到政府相

关财政补贴支持，进一步加快公司在高

岭土领域的研发及突破，提升公司竞争

力。 预计

2011-2012

年酒店式公寓销售

分别贡献

EPS0.38

和

0.49

元 （如能分别

完成

3

栋和

3

栋结算）。 认为目前公司股

价存在较明显的低估， 维持公司 “买

入”评级。

中国平安（

601318

）

三大主业业绩优异

中信证券发表研究报告指出，中国

平安是国内上市公司中唯一一家综合金

融集团，三大主业保险、银行和投资均取

得非常优异的业绩， 使得公司无论净利

润增速还是净资产增速均在上市保险公

司中处于第一位， 这种综合金融架构带

来的优势也是主要竞争对手难以模仿

的。对于保险主业，虽然受行业性因素影

响， 公司寿险业务净利润如主要竞争对

手一样出现负增长， 但公司财险利润爆

发式增长足以弥补寿险净利润下降；对

于银行主业， 内涵和外延增长均非常优

异；对于投资主业，平安证券受益

IPO

承

销利润大幅增长， 信托业务进入盈利释

放期，增速显著快于保险主业。小幅下调

中国平安

2011-2012

年

EPS2.88

元 （此前

2.92

元）和

3.70

元（此前

3.75

元）。 综合以

上考虑，维持中国平安“买入”投资评级，

目标价下调至

69.87

元。

保税科技（

600794

）

罐容扩张不会止步

中信建投发表研究报告指出，对

全资子公司扬子江化学品运输公司增

资

1500

万； 同时长江国际扩建

10

万立

方储罐。 增资运输公司有助于质量控

制和公司业务发展， 扩建

10

万立方储

罐将使明后年业绩再上台阶。 大股东

扶持下的罐容扩张步伐不会停止。 此

次投资后， 公司目前已经没有可供扩

容的土地。但是判断，作为国资控股下

的区域龙头， 公司在并购和资源获得

方面存在一定优势。 罐容扩张步伐不

会停止。调升明后年盈利预期，维持买

入评级，并给予

2012

年

25

倍

PE21.50

元

的定价。

恒生电子（

600570

）

成长动力推动业务增长

东方证券发表研究报告指出，公

司当前正基于在交易系统领域的垄断

优势进行业务拓展， 拓展期有较大的

投入， 但是看好恒生电子的核心逻

辑———在传统交易系统领域高市占率

和高转换成本带来的“护城河”没有被

动摇的迹象， 因此预期公司长期向好

的趋势不会改变。 五方面的成长动力

推动公司未来业务持续增长。 作为有

定价权而非依靠人力成本差价盈利的

公司， 公司的人均净利润是主要软件

公司中最高水平的， 认为目前人力成

本上升的趋势不会对公司构成长期困

扰，更不会侵蚀公司的盈利能力。预测

公司

2011-2013

年的每股盈利分别为

0.46

元、

0.62

元、

0.78

元，维持公司“买

入”评级。

■

评级简报 Report

代码 名称 机构名称 研究员 研究日期 最新评级 目标价位

６００６９４

大商股份 华泰联合 耿邦昊

２０１１－０３－３０

买入

３９．９６

０００８８８

峨眉山

Ａ

光大证券 李婕

２０１１－０３－３０

买入

２６．４０ １８．９４

６００５６３

法拉电子 国泰君安 魏兴耘

２０１１－０３－３０

增持

３５．００ ２６．６

６００５８５

海螺水泥 华泰联合 周焕

２０１１－０３－３０

买入

４１

６００３６２

江西铜业 东方证券 杨宝峰

２０１１－０３－３０

买入

６０．００ ３９．５２

００２３１５

焦点科技 海通证券 王茹远

２０１１－０３－３０

买入

６１．７７

３００１０５

龙源技术 华泰联合 唐晓斌

２０１１－０３－３０

买入

９９．８５

０００７２６

鲁泰

Ａ

申银万国 王立平

２０１１－０３－３０

买入

１５．００ １０．５５

６０１６９９

潞安环能 申银万国 詹凌燕

２０１１－０３－３０

买入

６４．８４

６００８８９

南京化纤 光大证券 王席鑫

２０１１－０３－３０

买入

１５．００ １１．１

６０００００

浦发银行 东方证券 金麟

２０１１－０３－３０

买入

２５．００ １３．８５

００２３１３

日海通讯 东方证券 吴友文

２０１１－０３－３０

买入

５７．７５ ４８

００２４７４

榕基软件 国信证券 段迎晟

２０１１－０３－３０

推荐

３９．０４

６００５５１

时代出版 银河证券 许耀文

２０１１－０３－３０

推荐

１５．５６

０００８５８

五粮液 国泰君安 胡春霞

２０１１－０３－３０

增持

４４．００ ３１．５９

６００９７６

武汉健民 华泰联合 李聪

２０１１－０３－３０

买入

２１．４８

００２３０４

洋河股份 中信建投 郑绮

２０１１－０３－３０

买入

２４８．００ ２０５．５

最新收盘价

换流变压器“十二五” 订单金额预测（单位 亿元）“十二五” 期间电网公司直流建设规划


