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旅游总收入与增长率 一季度餐饮旅游行业与沪深300指数走势比较

里昂：长建集团估值居历史高位

里昂证券指出，长建集团（

1038.HK

）改变游戏规则，收购英国两

家大型公用股股份，将交易价值及盈利增长计算在内后，该行认为公

司其中一部分盈利主要来自税收减免及宽松的会计准则，但在澳洲及

英国的税务减免有风险，预计税项收入难以持续到

2014

年。

该行指出，长建集团

2012

年市盈率调整为

15.5

倍，居于历史高位，

相信溢价估值已反映潜在收购项目。 长建集团估值高于同行，但同行

股权结构简单且披露业务情况更加清晰。 该行指出，集团未来收购项

目将会减少，或将摊薄股权，以避免信用评级下降。该行重新恢复对其

的“沽售”评级，目标价为

43

港元。 (长建集团昨日报收于46.30港元）

汇丰：周大福转战内地将受益

由于内地来港旅客增长放缓，且香港本地消费需求正处于疲弱周

期，而内地消费者需求强劲，汇丰环球研究证券预计，香港珠宝商在内

地的销售增速会快于香港销售增速。

该行比较看好在内地拥有较多零售网点、品牌强劲，定价能力高的

珠宝商。 由于基础设施及品牌效应方面的优势，周大福（

1929.HK

）将业

务转入内地的举动或将为其带来盈利增长。香港市场周期向下，让周大

福赢得原本六福集团（

0590.HK

）的市场份额，成为市场龙头。 但假设宣

传推广费的增加使毛利减少，或将削减周大福

2013

年

5%

的纯利。

该行重申对周大福的“增持”评级，目标价由

20.4

港元下调至

16

港

元。 (周大福昨日报收于11.88港元）

高盛：确信买入粤海投资

高盛表示，确信买入粤海投资（

0270.HK

），预计香港供水业务收入平

稳，按年增长

5.8%

。 高盛指出，水务及地产发展仍是该公司重点项目，上

调水价或潜在新项目为公司近期主要增长动力，而天津天河城购物中心

及近期在广州的新收购项目或将成为公司

3

至

5

年间的增长动力。

该行指出，粤海投资

2012

年市盈率为

11

倍，股本回报率

14%

，净利

润率

42%

，股息收益率

4%

。 该行修订该股

2012

年至

2013

年每股盈利预

测为

6.7%

和

6.6%

，目标价

6.1

港元。 (粤海投资昨日报收于5.71港元）

摩通：中国食品上调目标价至8.4元

摩根大通表示，中国食品（

0506.HK

）盈利对酒和厨房食品业务经

营盈利率敏感度高。 公司新任首席执行官

2011

年初上任后，为提高利

润率，制定了明确的发展战略，包括合理化的分销网络、改善产品组合

等。 在业务转型过程中执行风险较高，但该行对其第一年取得的进展

印象较为深刻，预计公司经营毛利率杠杆将逐步增加，并带动

2012

年

至

2014

年复合年增长率达到

26%

。 该行对其维持“增持”评级，目标价

由

8

港元上调至

8.4

港元。 (中国食品昨日报收于8.19港元）
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中际装备(300308)

均值区间：

17.75-22.50

元

极值区间：

16.50-24.00

元

公司是国内电机绕组制造装

备的领军企业之一， 是国内最早

从事电机绕组制造装备研发生产

的厂家之一， 是中国电器工业协

会电工专用设备分会理事单位和

分马力电机分会理事单位， 是全

国电工专用设备标准化技术委员

会委员单位。

2008

年

12

月公司被

认定为高新技术企业。 公司自成

立以来秉承 “自主创新， 超越发

展”的核心理念，一直专注于电机

绕组制造装备的设计、研发，通过

持续的技术创新、 严格的质量控

制和完善的技术服务。 公司产品

系列中有

4

项被列入国家重点新

产品计划。 公司品牌被中国电器

工业协会认定为中国电器工业最

具影响力品牌。

方正证券：19.00-24.00元

公司专注电机定子绕组装

备，产品应用广泛，下游行业景气

确定。对内对外均具比较优势，市

场地位有望加强。预测公司

IPO

摊

薄后

2012-2014

年

EPS

分别为

1.00

元、

1.36

元和

1.74

元。 根据行业可

比的上市公司平均市盈率水平，

给予

19-24

倍市盈率比较合理。按

照

2012

年预测每股收益

1.00

元，预

期公司二级市场的合理价格为

19

到

24

元之间。

安信证券：16.50-21.00元

目前公司已经成功的开拓了

工业客户和汽车客户， 从过去的

家电客户依赖型转向了全面的发

展。 公司近三年的净利润年复合

增速为

18.9%

；未来市场的增速主

要靠电动汽车拉动。 预测公司

2012-2014

年

EPS

分别为

0.91

元、

1.24

元和

1.44

元。 公司上市首日定

价区间

16.5

元

-21

元。

吉艾科技(300309)

均值区间：

31.12-34.75

元

极值区间：

29.30-36.60

元

公司是国内知名的石油测井

设备专业制造商。 主营业务是石

油测井仪器的研发、生产、销售和

现场技术服务， 以及利用测井仪

器为油田客户提供测井工程服

务，主要产品为

GILEE

系列成像测

井系统， 包括下井仪器和地面系

统。 公司的产品性能与核心技术

处于国际先进水平， 在国内同行

业中具有显著的竞争优势， 打破

了少数国际领先的技术服务公司

对测井仪器制造技术的垄断。 公

司与国内主要的石油测井服务单

位如大庆钻探、 渤海钻探等建立

了稳定的合作关系。

渤海证券：29.30-32.90元

技术比肩国际先进水平的测

井仪器专业制造商， 牢牢抓住创

新生命线，占领技术制高点，测井

仪器需求稳定增长， 募投项目有

助于扩张产能， 提升测井服务规

模， 预计公司

2012-2014

年

EPS

分

别为

1.22

元、

1.73

元和

2.35

元，净利

润增速分别为

34%

、

41%

和

36%

。

综合考虑测井仪器系统的发展前

景、 公司在技术方面的竞争优势

以及近期发行的创业板公司估值

区间， 预计公司上市后合理价格

区间位于

2012

年

24-27

倍

PE

，对应

29.3-32.9

元，建议以

2012

年

21-24

倍

PE

作为询价区间， 对应

25.6-

29.3

元。

平安证券：32.94-36.60元

国内高端测井仪器自主创新

的领跑者， 高端测井仪器需求旺

盛，公司产品前景广阔，技术和成

本优势突出，逐渐开拓海外市场，

预计公司

2012-2014

年

EPS

分别为

1.22

元、

1.80

元、

2.50

元，预计公司

2012-2014

年每股

EPS

分别为

1.22

元、

1.80

元、

2.50

元，参考可比公司

估值水平，给予公司

2012

年

27-30

倍估值水平较为合理， 对应的公

司合理股价区间为

32.94-36

元。

问： 买入南京熊猫（

600775

）

被套，后市如何操作？

东吴证券 曹妍：在收到拆迁

补偿的刺激下， 该股今年走出了

明显独立于大盘的行情。 到本

周一收盘， 股价仍处在中长期

均线之上。 目前由于大盘不景

气，该股成交量出现明显萎缩，

扣除系统性风险外， 短线应有

技术性反抽。

问：利德曼（

300289

）是否可

以买入？

东吴证券 曹妍：该股刚上市

不久，公司发行价适中，二级市场

定位较好， 因此在近期很多上市

新股跌破发行价之时， 该股股价

仍维持在发行价之上。 但近期股

价再创上市以来新低， 在未发出

明显止跌信号前建议观望。

问：赛为智能（

300044

）后市

如何操作？

东吴证券 曹妍：公司为国内

最专业的智能化系统解决方案提

供商之一， 主要致力于完善、加

强、开拓、实施公司城市轨道交通

智能化系统解决方案、 铁路智能

化系统解决方案、 建筑智能化系

统解决方案、 水利行业智能化系

统解决方案。 由于公司上市定位

明显偏高， 因此今年以来股价一

直在走价值回归之路， 目前股价

仍处于边缘化境地， 操作上建议

多看少动。

问：南京中北（

000421

）后市

如何操作？

东吴证券 曹妍：公司是江苏

省内城市客运龙头企业， 经营较

稳定，但二级市场上，公司股性相

对不活。 目前，多重均线系统对股

价构成压力， 在大盘风向不明之

际，建议观望。

问：欧菲光（

002456

）应该持

有还是卖出？

东吴证券 曹妍：该股股性十

分活跃，走势基本独立于大盘，强

势特征明显。 目前股价正在努力

挑战前期高点， 建议关注成交量

的变化， 如在上摸前期高点的过

程中出现明显滞涨或者没有量的

配合。 建议择机入袋为安。

问：通威股份（

600438

）后市

如何操作？

东吴证券 曹妍：公司质地尚

可，是水产饲料龙头企业。相比较

而言，公司股盘稍微偏大，且估值

优势不明显， 半年线和

90

天线均

对公司股价构成压力， 短期建议

观望。

问： 买入华丽家族（

600503

）

被套，后市如何操作？

华龙证券 吴晓峰：公司的主

营业务有多项受房地产政策调控

影响， 积极发展的第二主业目前

市场景气度尚未体现， 二级市场

上的股价又处于下降趋势中，建

议等待反弹减仓。

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

曹 妍 东吴证券

S0600200010002

吴晓峰 华龙证券

S0230610120052

何晓牧 渤海证券

S1150611090013

凌学文 广州万隆

A0580206010014

李华东 海通证券

S0850612030017

文育高 华龙证券

S0230510120002

谢 峻 东方证券

S0860610120014

肖玉航 九鼎德盛

A0470200010006

徐宇科 东莞证券

S0340111090051

■

专家在线

Online

新海股份（002120）

昨日新海股份收盘涨停，

由于

3

月

30

日公司公告称一季

度业绩大增

1450%-1500%

，

致使股价连续

3

日收于涨停

板。导致公司业绩大增的原因

有二：一是公司转让宁波新海

电子实业有限公司股权获得

收益约为

3300

万元；二是

2012

年一季度业务开展较好，营业

收入较上年有所增加。昨日该

股成交了

1.68

亿元，为年初以

来的单日最大成交额。

大智慧（601519）

受每

10

股转增

10

股的分

红扩股方案刺激，昨日大智慧

放量涨停， 成交金额创

2011

年

8

月

25

日以来新高。 但

2011

年年报显示， 该股净利润为

1.06

亿元， 同比减少

34.04%

。

昨日该股成交额

1.91

亿元，较

前一交易日增加了

6

倍多。

渤海物流（000889）

因筹划重大资产重组事

项， 公司自

1

月

9

日起停牌，

3

月

30

日复牌后，该股连续

4

个

交易日一字涨停。 但成交量

并未显著放大， 显示筹码相

对稳定， 昨日该股成交额

1806

万元，换手率

0.77%

。 公

开交易信息显示， 该股昨日

没有机构参与炒作。

港交所认购证有望反弹

□

香港智远投资咨询

上周， 港股市场整体表现震

荡，一方面由于清明节、复活节假

期的原因， 令投资者入市的欲望

急剧降低；另一方面，外围局势的

不确定性增强， 也使得港股后期

走势存在变数。而从周线上来看，

恒指继续下跌的趋势减弱， 短期

或能再次寻求新的方向。

美国方面， 上周公布的非农

就业数据结果不及市场的预期，

虽然失业率再次下降至

8.2%

，但

是非农新增就业人数仅仅

12

万

人，增幅创下近五个月来的新低，

而预期为

20.3

万人。 新增就业数

量的减少反映出当前美国的就业

市场改善并不稳固， 失业率下降

也是因企业裁员数量的减少而并

非刚性需求的增强， 从而更反映

出当前的经济扩张活动仍受到限

制。今年以来，乐观的经济数据以

及近期美联储的表态促使投资者

下调了对美联储推出更多刺激政

策的预期。然而，最新的非农数据

结果却加重了投资者对于美国复

苏能否持续的怀疑， 使美联储政

策前景变得更加不明朗。当然，此

次非农的不理想， 也从另一个侧

面再次为美联储继续实施更多的

宽松货币刺激政策敞开了大门。

因此， 接下来的议息会议声明当

中，美联储将再次表明政策态度，

继续实施刺激措施的可能性相对

较大。

港股在受到内外各种因素的

制约下， 最近一段时间的表现都

不是很乐观， 成交方面也相对偏

低。 内地周一公布了

3

月份的

CPI

数据， 上涨

3.6%

超出市场预期，

通胀压力上升， 对紧缩的担忧或

许又将再次升温。

港交所（

0388.HK

）上周收盘

报

130

港元， 该股近期连续震荡走

低，表明市场对港股后市的看法谨

慎。 不过随着市场的自我消化，以

及外围局势明朗，港股的困境或将

出现好转， 而港交所也将从中受

益。 若看好港交所后市，不妨留意

其认购证

13937

， 行使价

153.88

港

元，

2012

年

10

月到期； 若继续看淡

港交所后市， 亦可留意其认沽证

14157

，行使价

140

港元，亦在今年

10

月到期。 同时要提醒投资者，权

证（或牛熊证）投资风险巨大，可以

导致本金的全部损失。

业绩驱动 政策利好 假日效应

三驾马车“拉”餐饮旅游入“旺季”

□

东北证券

一季度， 在申万一级行业指

数涨幅排行中， 餐饮旅游涨幅居

前。 沪深

300

指数一季度涨幅为

4.65%

，而餐饮旅游（申万）指数涨

幅为

5.11%

， 跑赢沪深

300

指数

0.46

个百分点。

近年来旅游行业景气度上

升，从已公布

2011

年年报的上市

公司业绩情况看，旅游行业上市

公司

2011

年度业绩保持了较高

增长。 一季度行业相关政策利好

不断，加上二季度节假日集中且

时间较长， 假日催化效应明显。

业绩驱动、政策利好和假日效应

这三驾马车或将带动该行业进

入股市“旺季”。 我们继续维持行

业“优于大势”的投资评级，建议

投资者特别关注客流量增速稳

定、 业绩高增长确定的景区类子

行业以及具有免税业务和出境游

业务的旅行社子行业及相关个股

的投资机会。

业绩驱动

景区子行业量价齐升

从年初至

3

月

30

日，沪深

300

指数报收于

2454.90

点， 涨幅为

4.65%

。 餐饮旅游（申万）指数报

收

2439.41

点， 涨幅为

5.11%

，跑

赢沪深

300

指数

0.46

个百分点。

从月度情况看，餐饮旅游（申万）

指数前三个月的涨幅分别为

-

2.79%

、

10.89%

、

2.49%

， 与沪深

300

指数的相对收益分别为

-

7.84%

、

4.00%

、

4.31%

。 在申万餐

饮旅游二级子行业涨幅排行中，

餐饮类上涨

15.14%

，高于其他子

行业；其次是酒店类（

12.51%

）、

旅行综合类（

3.31%

）、景点类（

-

1.13%

）。

一季度申万餐饮旅游板块成

分股涨幅前三位的分别为：

ST

零

七（

75.38%

）、湘鄂情（

27.27%

）、

新都酒店（

23.76%

）。 跌幅前三位

的分别为：宋城股份

(-15.89%)

、

ST

罗顿（

-4.74%

）、锦江股份（

-

4.39%

）。

从已公布

2011

年年报的

18

家

上市公司业绩来看， 旅游行业各

子行业增长趋势良好， 业绩高增

长性确定。

18

家餐饮旅游上市公

司

2011

年实现营业总收入

135.84

亿元， 同比增长

17.96%

； 净利润

15.80

亿元， 同比增长率

10.54%

。

细分行业看， 景区子行业量价齐

升。 景区类上市公司实现净利润

6.47

亿元，同比增长率为

46.58%

。

餐饮类上市公司实现净利润

1.29

亿元，同比增长率达

28.81%

。酒店

子行业经济型酒店依旧保持快速

增长态势， 旅行社子行业则面临

结构转型。

近年来， 景区类上市公司净

利润增速明显， 从

1996

年的

1.26

亿元上升到

2011

年的

6.47

亿元，

平均年增速达到

107.94%

，整体规

模呈现稳步增长趋势。

政策利好

行业景气度较高

一季度， 国家扶持旅游行业

政策利好不断。 旅游相关数量以

及经济指标， 明确印证了旅游行

业已经成为我国国民经济中的重

要产业， 国家已将旅游产业列为

战略性支柱产业。而且，国家制定

了旅游行业与现有国民经济三大

产业相互融合和相互发展战略，

这表明国家已经把旅游业提升到

与三大产业相提并论的高度。 此

外，《国民旅游休闲纲要》 将要颁

布的消息将对我国旅游业产生重

大的影响。

近年来，我国旅游业进入高

速发展时期。 旅游业总收入近

15

年来呈现稳步增长趋势，行业总

收入从

1996

年的

0.25

万亿元上升

到

2010

年的

1.57

万亿元， 平均年

增速高达

14.9%

， 高于

GDP

平均

年增速。

2011

年我国旅游行业总

收入有较高增长，虽然

2012

年我

国旅游业收入增长预期低于

2011

年，但是国家对

2012

年旅游

行业总体形势的研判，是机遇与

挑战并存、机遇大于挑战，这提

示我们我国旅游行业发展的基

本面依旧良好，行业仍处于黄金

发展期。

假日不断

迎来旅游小高峰

根据《

2012

年春节黄金周旅

游统计报告》， 今年春节黄金周

期间， 全国共接待游客

1.76

亿人

次 ， 比上年春节黄金周增长

14.9%

； 实现旅游收入

1014.0

亿

元，增长

23.6%

。

2012

年春节旅游

总体需求旺盛，旅游规模持续扩

大。 我国传统旅游城市保持平稳

增长， 而西部省区则快速增长。

我国旅游市场日益趋向成熟，从

浅层次的国内观光旅游向度假

休闲游、出境游转变。 随着出境

旅游热的升温，购物游特别是免

税购物、跨境购物游，成为旅游

消费的一大特点。

二季度， 旅游行业将步入传

统旺季。 加上二季度节假日比较

集中且时间较长，清明、五一、端

午三个小长假的来临将激起国内

旅游的小高峰， 有力推进我国旅

游市场的发展。

行业估值压力仍存在

经过近期的调整， 目前行业

的整体市盈率（剔除负值）为

36

倍

左右。目前行业相对

A

股的溢价率

约为

2.78

倍，处于历史高位，行业

估值压力依然存在。 我们继续维

持行业“优于大势”的投资评级。

建议投资者特别关注客流量增速

稳定、 业绩高增长确定的景区类

子行业以及具有免税业务和出境

游业务的旅行社子行业及相关个

股的投资机会。

我们维持个股推荐组合，重

点推荐具有高成长性、 估值有优

势且公司业绩稳定增长的上市公

司。 风险方面主要关注经济的下

滑、 国家政策对行业的支持力度

可能低于预期、 突发性自然灾害

的不良影响等。

新股定位

中际装备(300308)

均值区间：17.75-22.50元

极值区间：16.50-24.00元

公司是国内电机绕组制造装备的领军企业之一， 是国内最早从

事电机绕组制造装备研发生产的厂家之一， 是中国电器工业协会电

工专用设备分会理事单位和分马力电机分会理事单位， 是全国电工

专用设备标准化技术委员会委员单位。 2008年12月公司被认定为高

新技术企业。 公司自成立以来秉承“自主创新，超越发展”的核心理

念，一直专注于电机绕组制造装备的设计、研发，通过持续的技术创

新、严格的质量控制和完善的技术服务。 公司产品系列中有4项被列

入国家重点新产品计划。 公司品牌被中国电器工业协会认定为中国

电器工业最具影响力品牌。

方正证券：19.00-24.00元

公司，专注电机定子绕组装备，产品应用广泛，下游行业景气确

定。对内对外均具比较优势，市场地位有望加强。预测公司IPO摊薄后

2012-2014年EPS分别为1.00元、1.36元和1.74元。 根据行业可比的上

市公司平均市盈率水平，给予19-24倍市盈率比较合理。 按照2012年

预测每股收益1.00元， 预期公司二级市场的合理价格为19到24元之

间。

安信证券：16.50-21.00元

目前公司已经成功的开拓了工业客户和汽车客户， 从过去的家

电客户依赖型转向了全面的发展。 公司近三年的净利润年复合增速

为18.9%；未来市场的增速主要靠电动汽车拉动。预测公司2012-2014

年EPS分别为0.91元、1.24元和1.44元。公司上市首日定价区间16.5元-

21元。

吉艾科技(300309)

均值区间： 31.12-34.75元

极值区间： 29.30-36.60元

公司是国内知名的石油测井设备专业制造商。 主营业务是石油

测井仪器的研发、生产、销售和现场技术服务，以及利用测井仪器为

油田客户提供测井工程服务，主要产品为GILEE系列成像测井系统，

包括下井仪器和地面系统。 公司的产品性能与核心技术处于国际先

进水平，在国内同行业中具有显著的竞争优势，打破了少数国际领先

的技术服务公司对测井仪器制造技术的垄断。 公司与国内主要的石

油测井服务单位如大庆钻探、渤海钻探等建立了稳定的合作关系。

渤海证券：29.30-32.90元

技术比肩国际先进水平的测井仪器专业制造商， 牢牢抓住创新

生命线，占领技术制高点，测井仪器需求稳定增长，募投项目有助于

扩张产能，提升测井服务规模，预计公司2012-2014年EPS分别为1.22

元、1.73元和2.35元，净利润增速分别为34%、41%和36%。 综合考虑测

井仪器系统的发展前景、 公司在技术方面的竞争优势以及近期发行

的创业板公司估值区间， 预计公司上市后合理价格区间位于2012年

24-27倍PE， 对应29.3-32.9元， 建议以2012年21-24倍PE作为询价区

间，对应25.6-29.3元。

平安证券：32.94-36.60元

国内高端测井仪器自主创新的领跑者，高端测井仪器需求旺盛，

公司产品前景广阔，技术和成本优势突出，逐渐开拓海外市场，预计

公司2012-2014年EPS分别为1.22元、1.80元、2.50元， 预计公司2012-

2014年每股EPS分别为1.22元、1.80元、2.50元， 参考可比公司估值水

平，给予公司2012年27-30倍估值水平较为合理，对应的公司合理股

价区间为32.94-36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

中际装备

３００３０８ ６６６７

万股

１６６７

万股

７．５７

元

４

月

１０

日

发行价 发行市盈率 中签率 发行方式 保荐机构

２０．００

元

２６．７３

倍

０．３７６％％

网下向询价对象配售和网上定价发行相结合 广发证券

主营业务 电机绕组制造装备的研发、设计、生产和销售。

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

吉艾科技

３００３０９ １０８６３．７０

万股

２８００

万股

９．９４

元

４

月

１０

日

发行价 发行市盈率 中签率 发行方式 保荐机构

３１．００

元

３３．９９

倍

１．２２３％

网下向询价对象配售和网上定价发行相结合 中金公司

主营业务 石油测井仪器研发、生产销售和现场技术服务，以及利用测井仪器为油田客户提供工程。

Warrant

■

窝轮点金


