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亚夏汽车(002607)

均值区间：

23.50

元

-28.77

元

极值区间：

22.60

元

-29.28

元

荣信股份（

002123

）

石化应用前景广阔

金元证券研究报告指出，过去公

司变频产品多用于冶金、铁路、电力

等领域， 未来看点在于向石化油气

管道领域的进军， 包括压气站压缩

机和输油泵用变频等。

公司电机传动与节能产品板块

实 现 收 入

2.38

亿 元 ， 同 比 增 长

248.05%

， 带动了整体业绩的增长。

该业务主要为高压变频器、 软启动

装置、智能瓦斯排放装置等构成，变

频器是增长的主力。 公司变频器定

位高端， 主要是牵引型以及超大容

量高压变频器， 竞争对手主要是

ABB

，罗宾康，

GE

等，估计市场容量

在

30

亿元

-40

亿元，其毛利率水平远

高于通用高压变频器。

预测公司

2011

年

-2013

年的每股

收益分别为

0.72

元，

0.94

元和

1.22

元，对

应动态

PE

分别为

34.5

倍，

26.5

倍和

20.4

倍。 鉴于公司良好的发展前景和领先

的技术实力，给予“长期增持”评级。

张裕

A

（

000869

）

利润增速超预期

民族证券研究报告指出，

2011

年

上半年公司葡萄酒业务收入增速高出

成本增速

23.46

个百分点， 带动毛利率

提升了

4.86

个百分点；虽然白兰地毛利

率有所下降，但比重较低，上半年公司

产品综合毛利率上升了

4.26

个百分点。

上半年销售费用投入同比增长了

14.34%

，低于收入增速

10.16

个百分点，

销售费用率同比下降了

2.41

个百分点，

使得净利润同比增速远远超过收入。

预计

2011

年、

2012

年和

2013

年公

司的

EPS

分别为

3.73

元、

4.52

元和

5.48

元， 动态市盈率分别为

31.22

倍、

25.76

倍和

21.24

倍， 估值基本合理，

但考虑到公司今年业绩屡超预期，

维持“买入”评级。

沃森生物（

300142

）

高端疫苗产品快速增长

长江证券研究报告指出，公司上

半年增长主要依靠预灌封

Hib

疫苗和

流脑

AC

多糖结合疫苗的增长。 上半

年， 公司西林瓶

Hib

疫苗实现营业收

入

10,247.08

万元， 同比增长

4.33%

；

预灌封

Hib

疫苗实现营业收入

3,

753.42

万元，同比增长

711.20%

；流脑

AC

多糖结合疫苗实现营业收入

4,

059.25

万元，同比增长

70.77%

。 虽然

国内

Hib

疫苗市场整体增速趋于放

缓， 但是公司预灌封包装产品主攻

高端市场，符合疫苗产品发展趋势，

取得了良好的效果。

预计沃森生物

2011-2012

年

EPS

分别为

1.54

元和

2.06

元。 主打产品

Hib

的预灌封包装上市以后表现良

好，公司自主产品储备丰富，部分产

品有望在近几年内逐步获得生产批

件， 其中不乏流脑

ACYW135

多糖疫

苗和流感疫苗等重磅产品， 公司业

务有望得到持续发展，维持公司“谨

慎推荐”评级。

文峰股份（

601010

）

市场份额持续提升

长江证券研究报告指出，公司在

南通市场上占有优势地位，公司的品

牌影响力、美誉度和顾客忠诚度都较

高，为公司带来市场份额和获利能力

的持续提升。 公司侧重于在经济发达

地区的二三线城市进行布局，能够充

分受益于这些地区的消费升级和消

费普及的趋势，避开一线城市的激烈

竞争，易于取得局部区域的市场领先

地位。 控股股东文峰集团资源丰富，

实力雄厚， 对于公司支持力度很大，

使得公司在未来的购物中心开发方

面具备较大的优势。 未来

3

年公司将

新建或改建

10

家以上的门店，主营业

务收入能够保持稳定的高增长。

预计公司

2011

年和

2012

年的

EPS

分别为

0.92

元和

1.10

元， 给予公

司“谨慎推荐”的评级。

公司是中国证监会核准的第一批综合

类证券公司。在

2009

年经纪业务市场占有率

位列全国第

15

位，系中国中部及西部净资本

和股票基金交易总金额最大的证券公司，业

务范围涵盖证券经纪、自营、投资银行、资产

管理、研究咨询、期货经纪、融资融券、期货

中间介绍业务等。

民族证券：3.69-3.97元

公司是在两家证券合并基础上形成的，由于

公司在两家地方性券商基础上形成， 因此在两省

同时具有地域优势，这在目前中国券商地域性

优势很强的现状下，是公司的有利之处。 公司

未来一年的合理价值为

3.69

元

-3.97

元。

兴业证券：3.31元-4.03元

方正证券将成为第

7

家上市的券商，公

司

2010

年收入

31

亿元， 净利润

12.5

亿元，规

模与长江及宏源证券类似。 公司业务板块

渐全：方正期货排名全国

14

位；方正富邦基

金已获批成立； 直投公司方正和生已于

2010

年成立， 重点投资医疗医药等健康领

域；公司为第三批融资融券试点券商，截至

6

月末，两融余额市占率

0.2%

。预测

2011

年

-

2013

年

EPS

分别为

0.144

元、

0.197

元和

0.221

元。 合理股价范围在

3.31

元

-4.05

元之间。

新股定位表格

机构买入评级

新股定位

评级简报

公司是一家以乘用车销售和综合服

务为主体， 集乘用车销售服务、 装潢、美

容、配件销售及维修、驾驶员培训和保险

经纪服务等业务于一体的股份制公司。公

司有

33

家品牌轿车

4S

店、

3

所标准驾驶员

培训学校、

1

家汽车保险经纪公司、并拥有

3M

汽车装潢产品安徽代理授权。 公司是

安徽省最大的汽车经销服务商、 安徽省

优秀非公有制企业、 全国十大明星汽车

服务集团、全国和谐商业企业。

中信建投:� 22.60元-28.25元

公司主业包括新车销售、 维修及配

件、 驾驶员培训及保险经纪等，

2010

年占毛

利比重分别为

56.9%

、

35.5%

、

3.6%

和

4.0%

。 预

计公司未来三年净利润分别为

9958

万元，

1.24

亿元和

1.52

亿元。给予预测

2011

年

-2013

年摊薄每股收益

1.13

元，

1.41

元和

1.72

元。 合

理价格区间

22.60

元

-28.25

元。

国金证券：

24.40

元

-29.28

元

亚夏是安徽汽贸龙头，上市后优势将

进一步增强。 产业链布局完整，

4S

店规模

将迅速增长。公司是快速扩张的区域汽贸

龙头，得益于安徽省汽车市场的快速增长

与公司在安徽的规模、资金优势，未来业

绩有望保持高速增长。 预测公司

2011

年

-

2013

年摊薄后

EPS

分别为

1.22

元、

1.70

元和

2.48

元。 合理价格为

24.40

元

-29.30

元。

舜天船舶(002608)

均值区间：

23.50

元

-27.45

元

极值区间：

21.70

元

-28.40

元

舜天船舶主营远洋支线机动船舶和非

机动船舶制造以及船舶贸易业务。 公司建造

的非机动船舶产品包括欧洲内河船、大型海

洋运输驳船、 海洋工程辅助平台和驳船等。

公司船舶产品全部外销， 主要销往欧洲、美

洲、非洲、东南亚等地区。

安信证券：25.30元-28.40元

公司是国内领先的支线船舶出口商。截

至

2011

年

1

月底， 公司手持支线集装箱船订

单量在国内船企中列第二名。公司船舶产品

全部外销，主要销往欧洲、美洲、非洲、东南

亚等地区。预计未来三年公司净利润增长率

为

5.29%

、

24.44%

和

11.67%

，实现

EPS

分别为

1.58

元、

1.97

元和

2.20

元。

2011

年动态

PE

为

14

倍

-16

倍较为合理， 上市首日定价区间

25.30-28.40

元。

国泰君安：21.70元-26.50元

公司致力于远洋支线机动船舶建造业

务和非机动船舶建造业务， 已发展成为江

苏省省属最大的国有造船企业。 预计公司

2011

年

-2013

年

EPS

分别为

1.61

元、

1.87

元

和

2.3

元。 基于

2011

年预测业绩和

15

倍

PE

，

上市后合理价格为

24.1

元， 上下浮动

10%

，

上市首日定价区间为

21.70

元

-26.50

元。

方正证券(601901)

均值区间：

3.50

元

-4.00

元

极值区间：

3.31

元

-4.03

元

股票简称 股票代码 总股本 本次公开发行股份 每股净资产 上市日期

亚夏汽车

００２６０７ ８８００

万股

２２００

万股

８．０７

元

８

月

１０

日

发行价 发行市盈率 中签率 发行方式 保荐机构

２２．３５

元

２６．６１

倍

０．６７５％

网下向询价对象配售和网上定价发行相结合 平安证券

主营业务 乘用车销售、汽车驾训、乘用车维修、汽车用品、保险经纪、二手车经销、会员增值服务等

股票简称 股票代码 总股本 本次公开发行股份 每股净资产 上市日期

舜天船舶

００２６０８ １４７００

万股

３７００

万股

１２．３６

元

８

月

１０

日

发行价 发行市盈率 中签率 发行方式 保荐机构

２２．１１

元

１５．６８

倍

０．７０９％

网下向询价对象配售和网上定价发行相结合 国信证券

主营业务 远洋支线机动船舶建造业务和非机动船舶建造业务

股票简称 股票代码 总股本 本次公开发行股份 每股净资产 上市日期

方正证券

６０１９０１ ６１００００

万股

１５００００

万股

２．３４

元

８

月

１０

日

发行价 发行市盈率 中签率 发行方式 保荐机构

３．９０

元

１９．５０

倍

２．２４１％

网下向询价对象配售和网上定价发行相结合

平安证券

中信证券

主营业务 证券经纪、投资银行、证券自营、资产管理、基金管理、直接投资等

代码 名称 机构名称 研究员 最新评级 目标价位（元） 最新价（元） 研究日期

００２２３３

塔牌集团 东方证券 罗果 买入

１６ １４．２９ ２０１１－８－９

００２２９８

鑫龙电器 民生证券 王力 强烈推荐

１８ １４．３９ ２０１１－８－９

００２１８５

华天科技 安信证券 侯利 买入

１５．３ １０．３ ２０１１－８－９

６０１０１０

文峰股份 华泰联合 耿邦昊 买入

１９．０３ ２０１１－８－９

００２１２３

荣信股份 国泰君安 康凯 增持

３０ ２４．８６ ２０１１－８－９

００２３７５

亚厦股份 中信证券 杨涛 买入

４２．９ ３７．７５ ２０１１－８－９

６００６９７

欧亚集团 长江证券 童兰 推荐

２８．４６ ２０１１－８－９

００２５５９

亚威股份 安信证券 林晟 买入

４０ ３０ ２０１１－８－９

００２４１４

高德红外 申银万国 王华 买入

２４．１９ ２０１１－８－９

００２４２１

达实智能 中信证券 杨涛 买入

２２．３ ２０１１－８－９

０００８６９

张裕

Ａ

银河证券 周颖 推荐

１１４．６８ ２０１１－８－９

００２０３５

华帝股份 宏源证券 张泽京 买入

１３．３１ ２０１１－８－９

０００９３７

冀中能源 中信建投 李俊松 买入

３３ ２７ ２０１１－８－９

３００１１５

长盈精密 长江证券 陈志坚 推荐

３２．９７ ２０１１－８－９

６０００１７

日照港 海通证券 钮宇鸣 买入

５．７５

至

６．５０ ３．５３ ２０１１－８－９

６０００３６

招商银行 申银万国 董樑 买入

１１．５１ ２０１１－８－９

６００４２８

中远航运 兴业证券 纪云涛 强烈推荐

５．９９ ２０１１－８－９

６００１１１

包钢稀土 瑞银证券 林浩祥 买入

７８．２ ６４．２３ ２０１１－８－９

６００３４８

阳泉煤业 中信建投 李俊松 买入

３０ ２５．４３ ２０１１－８－９

６００３８７

海越股份 东方证券 王晶 买入

２１ １４．７２ ２０１１－８－９

６００１９５

中牧股份 中信证券 毛长青 买入

２８．５ ２１．９２ ２０１１－８－９

６００４１５

小商品城 浙商证券 程艳华 买入

１１．２７ ２０１１－８－９

６００１５０

中国船舶 海通证券 龙华 买入

５０ ４１．４６ ２０１１－８－９

３００１３０

新国都 东方证券 王天一 买入

２８．８８ ２２．１１ ２０１１－８－９

３００１２４

汇川技术 安信证券 黄守宏 买入

９６ ８６．５６ ２０１１－８－９

３００１５７

恒泰艾普 国泰君安 魏兴耘 增持

６０ ４５．９１ ２０１１－８－９

６００００６

东风汽车 浙商证券 马春霞 买入

３．９６ ２０１１－８－９

３００１９７

铁汉生态 海通证券 江孔亮 买入

１３８．６ １１６．６５ ２０１１－８－９

０００００２

万科

Ａ

海通证券 涂力磊 买入

１１．０４ ８．３ ２０１１－８－９

００００１２

南玻

Ａ

长江证券 邹戈 推荐

１５．６７ ２０１１－８－９

逢低关注腾讯认购证

□

香港智远投资咨询

受美国主权信用评级下调等利空因素

打压，导致环球股市暴跌，昨日港股再度出

现恐慌性抛售，盘中跌幅超过

1500

点，最低

见

18868

点，创出近两年新低。

在短短六个交易日，恒指累计跌幅已

经高达

3332

点。 而无论是美债降级事件，

还是欧洲债务危机，这些相关因素的影响

可以说都是心理大于实际，港股跌幅着实

有些过头。 相信恒指连续暴跌所持续的时

间不会太长， 但在市场极度恐慌的情况

下，很难准确估算出底部位置。 所以，在操

作策略上还是要以谨慎保守为主，而观望

则是上佳选择；就算要抄底，也要把资金

分批建仓。 而在品种的选择上，可选择大

跌市中最为抗跌的品种，这类个股通常都

会是大市回稳之际率先跑出来的黑马。

在衍生工具投资方面， 目前可关注腾

讯控股（

0700.HK

）及其认购证。本周三腾讯

将公布第二季度业绩， 各大券商预计腾讯

次季纯利按年增长

30%-40%

，约为

26.45

亿

元至

35.26

亿元（人民币）。 而在业绩前腾讯

股价波动剧烈，昨日盘中跌逾

7%

，随后一

度由跌转涨， 尾盘又再度回落， 最终收报

184.1

港元，跌幅为

4.26%

。 而从腾讯盘中强

劲地反弹势头来看， 在市场极度恐慌的背

景下，仍有大量资金积极地抢购腾讯股份，

尚有强股特征，后市回升的意愿较为浓厚。

一旦腾讯业绩有惊喜， 料其股价将会有较

为显著的反弹。 若投资者仍看好腾讯业绩

会有强支撑， 可逢低关注其认购证

27593

，

行使价

200

港元，今年

10

月到期；反之，若看

淡则可留意其认沽证

12783

， 行使价

170

港

元，明年

5

月到期。 不过，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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通胀是否已经见顶

□

本报记者 孙见友

央行会否再度加息

主持人：统计局发布的数据显示，

7

月

CPI

为

6.5%

， 两位嘉宾对这一数据有

何评论？

杜亮：

7

月份

CPI

数值超出多家机构

预估值，此前的预估数据为

6.2%-6.5%

。

食品价格是造成

7

月份

CPI

创新高的重

要原因，猪肉价格上涨开始向其他肉类

扩散，通胀继续呈现上升态势。

陈伟：尽管

7

月

CPI

创新高，但见顶

回落的可能性也在逐步增大。从全国

22

个城市来看，

8

月

5

号的猪肉价格相对于

7

月

15

日已出现小幅回落。 如果后市猪

肉价格回落，

CPI

回落可能性将增大。 我

们认为

7

月份

CPI

应该是年内最高点，未

来几个月有望稳步回落。

主持人：在

7

月份通胀高企背景下，

市场上关于加息的声音再度出现。两位

嘉宾对于是否加息怎么看？

杜亮：通胀问题是央行主要考量目

标之一。 从目前情况来看，

7

月份

CPI

继

续创出新高，也就是说，通胀还没有得

到有效控制，新涨价因素依然存在。 虽

然大家预测

7

月

CPI

可能是年内高点，但

只是可能而已。目前国内物价上涨的压

力仍然没有消除，光从通胀来说，再次

加息可能性非常大。 但是，由于美国债

务问题的干扰， 加息步伐可能会被推

后。 因此，可以说目前加息正进入一个

观察期，主要的观察对象还是美国债务

问题持续时间及对国内经济的影响。

陈伟：如果仅从通胀数据来看，加息

可能性很大。 但是，央行是否加息还要结

合宏观经济环境，目前有很多不确定性因

素存在。 可以预期以房地产为代表的资产

价格涨幅将逐渐回落；而投资在下半年可

能也将持续回落，特别是高铁事件发生之

后，高层可能重新审视基建投资增速。 国

际方面，近期美国信用评级被下调，尽管

不太可能引发

2008

年那样的全球金融危

机， 但引起全球经济二次回落的可能性

却很大。 在此情况下，国内货币政策将进

入观察期， 但如果下半年外围经济比我

们想象的要好， 或者国内通胀虽然回落

但仍处高位，央行有可能还会加息。

主持人：目前全球经济复苏前景不

明朗对国内政策调控将产生什么影响？

杜亮： 从央行层面来看， 紧缩比较

难，放松也比较难，可能采用更谨慎的方

法。另外，财政政策可能会更加积极，既注

重经济结构调整，又注重经济增长速度。

陈伟：美国信用评级下调，将促使各国

利用财政政策刺激经济增长， 如果未来美

联储推出“类

Q3

”的定向宽松政策，我国输

入型通胀压力将继续增大， 这会限制央行

的货币政策施展空间。 因此，即使未来我国

经济出现下滑， 央行也不会像

2008

年年底

那样，又是减息又是降低存款准备金率。 目

前央行最好的策略可能是静观其变。 下半

年还是主要依靠积极财政政策， 有可能上

一些大项目，特别是财政资金支持的项目。

“美国式” 困惑困扰全球

主持人： 近日标普下调美国主权评

级，全球经济是否真的存在二次衰退风险？

杜亮：

2008

年金融危机之后， 无论美

国还是其他国家都是用一个更大的泡沫

去掩盖金融危机的泡沫。 其中的实际性问

题，比如过度消费、高杠杆、借钱度日及经

济结构都没有发生太大变化。 目前美国的

经济发展模式跟

2008

年还是一样，区别在

于只是比

2008

年发行了更多的货币而已。

其实目前世界各国都不约而同地

面临“美国式”困惑：为避免陷入衰退，

要继续刺激经济， 这需要更多的钱；为

得到更多的钱，可以继续大规模发行货

币，但很容易引起通胀；如果想避免通

胀，可以压缩政府支出，但这又很可能

将经济拖入衰退深渊。

陈伟：全球经济陷入二次衰退可能

性确实很大，但是这种衰退的性质不同

于

2008

年。 未来全球经济衰退可能的下

滑幅度不会有

2008

年那么大，但下滑时

间可能更长，今后经济的反弹力度相也

会更弱。 面对

2008

年全球经济下滑，各

国政府普遍采用加杠杆手段，释放更多

流动性促使经济快速复苏。 但未来各国

政府通过注入流动性以刺激经济的空

间非常有限。这就意味着全球经济未来

将更多地依靠自身力量进行修复，未来

世界经济可能陷入一个较长的滞胀期。

主持人：如果全球经济真的陷入二次

衰退， 是否意味着我国未来出口形势将更

加严峻，对国内宏观经济会造成什么影响？

杜亮： 全球经济衰退对我国出口影

响非常大。 我国的出口加工企业多处于

产业链中下游，如果全球经济开始收缩，

可以预见国外成本下降的最终承担者还

是国内出口加工型企业。 一旦全球经济

出现下滑， 未来我国的出口增速可能会

出现负增长，下半年出口增长或不乐观。

陈伟：我国出口增速下行是比较确定

的，但出口增速不会出现类似

2008

年四季

度大跳水的情况。

2008

年我国出口之所以

出现大跳水，是因为全球金融领域有严重

的问题， 很多国外企业没有办法进行支

付，取消了很多订单，但目前美国企业资

产负债表情况和个人资产负债表情况都

要远好于

2008

年。美国经济有一定的自我

修复能力。 尽管下半年美国经济下滑是大

概率事件，但快速衰退可能性较小。 因此

我国的出口也不会一下子掉进冰窟窿，但

要保持高增速困难确实很大。 在发达国家

没有找到新经济增长点之前，我国出口还

将面临更多的新兴市场国家的挑战，比如

目前一些跨国公司已经把出口基地从我

国向更有竞争力的东南亚国家转移。

下半年难有大级别反弹

主持人：在海外利空因素打压下，近

期上证综指一度跌破

2500

点， 短期

A

股

走势将如何演绎？ 长期又将走向何方？

杜亮： 美国主权债务评级下调，短

期主要是心理影响。就我国外汇储备而

言，短期不会有很大影响，因为我国不

会立即抛空。 即使美国经济再差，美元

还是最可靠货币， 目前尚不能被取代。

最重要影响还是通过出口对我国经济

形成打压。出口下滑会对我国经济形成

多大的拖累，目前还很难看清楚。 在通

胀高企局面下，如果货币政策不继续紧

缩， 未来几个月通胀形势怎样不好说。

如果国内通胀持续高位运行，那么最主

要的风险可能不在美国债务而在国内。

下阶段市场走势缺少经济层面的

支持，由于通胀维持高位，政策也不太

可能宽松。 因此，下半年市场整体缺乏

向上的推动因素。 策略上，我们认为不

大跌不买。 投资者可适当关注电池、风

电、光电、液晶等行业。

陈伟： 短期市场将在

2400

点附近获

得较强支撑， 但市场要想迅速走强难度

也不小。 今年政策拐点不会像去年那样

清晰。去年随着欧债危机爆发，管理层在

第三季度放松信贷政策。 今年

M2

增速出

现明显反弹的可能性比较小， 至少在三

季度， 流动性都将处在紧平衡状态。 同

时， 去年下半年汽车和房地产增速都出

现明显回升。 今年下半年汽车情况可能

稍微好一点， 大概会在四季度出现一定

的环比回升；但地产就不是很乐观，下半

年将维持下行趋势。 因此，下半年

A

股市

场不支持去年下半年那样的大级别反

弹，但结构性机会仍可能层出不穷。

在经济下行背景下，消费行业将成

为一个避风港。战略新兴产业类的小股

票也将有一定机会， 比如太阳能领域。

另外， 节能环保政策也将陆续出台，蓄

电池、玻璃、建材行业都面临环保压力，

这将拉动节能环保设备需求，促使其进

入迅速扩张期。

详情请见股事会

http://home.cs.com.cn

8

月

9

日统计局发布的数据显示，

7

月

CPI

为

6.5%

，创

37

个月以来新高。 通胀是否见顶

引发市场投资者广泛关注。本期《中证面对面》特邀民族证券高级策略分析师陈伟、山西证

券策略分析师杜亮，就此话题进行深入探讨。

民族证券高级策略分析师 陈伟

山西证券策略分析师 杜亮

本报记者 郭锋/摄


