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评级追踪：

南京中商（600280）

广发证券认为，公司在经营上实现了百货业务和商业地产业务的协同发展，并在不断进行业态优化和产品结构升级。2011年扣非业绩的强劲增长也凸显出公司战略的成交

卓著。经过2-3年的调整，公司内部关系基本得到理顺，同时储备的各商业地产项目成本优势突出。公司未来的增长潜力主要来自于费用及非经常性损益的大幅下降以及商业地

产项目陆续兑现收益，预计2012年-2014年EPS分别为2.34元、2.67元、3.02元，其中商业对应的EPS分别为1.67元、2.17元和2.85元。 维持“买入”评级，目标价40元。

洪涛股份（002325）

公司发布2011年年报，报告期公司营业收入21.64亿元，同比增长43.49%；净利润为1.36亿元，同比增长40%；摊薄后EPS 0.59元/股。 南京证券认为，虽然股权激励即将到期，

但公司仍有释放利好的动力。 中长期看，公司仍是装饰板块首选标的。 预计公司2012和2013年的EPS为0.9元和1.46元，给予公司2012年28-30倍的PE水平，合理价格在25.2-27

元，维持“推荐”评级。

保利地产（600048）

公司发布季报，一季度实现营业收入49.2亿元，增长36.4%；实现营业利润9.87亿元，增长4.82%；实现归属母公司净利润5.37亿元，下降23.52%；每股收益0.09元。 中信建投认

为，公司优势在于其对战略方向的判断以及其强大的执行力。 从全年来看，其销售增长仍有可能完成，公司将会充分受益于行业集中度提升的机遇。 预计2012、2013年公司EPS

分别为1.42元、1.70元，鉴于公司业绩成长确定性，维持“买入”评级。

攀钢钒钛（000629）

第一创业证券表示，1季度攀钢本地矿超额完成产量指标，业绩表现不俗；卡拉拉矿山进展顺利，再添14.8亿吨铁矿资源；与鞍钢定价机制现货化，矿价回暖将有利于公司。

此外，公司近期可望先托管鞍钢集团剩余矿产，注入行动有望提速。 预计公司2012-2013年EPS分别为0.50元和0.71元，对应PE分别仅为15.5倍和10.8倍。 鉴于公司资源储量的内

在价值巨大，且存在较强注入预期，业绩成长性强，维持“强烈推荐”的投资评级。

平庄能源（000780）

公司季报披露，2012年1季度营业总收入9.41亿元，同比下滑9.03%，营业总成本7.07亿元，下滑6.36%；归属于上市公司股东净利润1.96亿元，下滑10.67%；基本每股收益0.19

元，下滑13.64%。华泰联合证券认为，销量下滑和电煤比重提升是公司业绩下滑主因。预计公司2012、2013年EPS分别为0.9元、1.0元，对应PE为14倍、13倍，处煤炭行业中等水平，

并未高估。 不过，大股东需要通过上市公司融资的逻辑仍然成立，如公司启动资产注入，有望增厚EPS0.3～0.6元（根据不同注入方案假设）。 维持“买入”评级。

中国建筑（601668）

中信建投认为，公司2011年业绩快速增长的原因是：1、毛利率保持稳定；3、期间费用率下降；3、房地产业务稳健增长。 公司2011年新签合同9307亿，增长16.1%；建筑业务新

签合同8566亿，其中房建、基建、设计勘察分别为7233、1207、77亿，同比增速分别为14.2%、21.7%、31.4%；2012年业绩快速增长确定性高，长期增长也值得看好。 鉴于公司是管理

优秀的“建筑+地产”央企龙头，且估值优势明显、持续快速增长的确定性高，维持“买入”评级。 因地产板块估值整体大幅下移，将目标价下调至4.5元。 （葛春晖整理）
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中国建筑（601668）

代码 名称 机构名称 研究员 研究日期 最新评级 上次评级

６００７８５．ＳＨ

新华百货 民生证券 田慧蓝

２０１２－４－２０ １＿

强烈推荐

１＿

强烈推荐

００２０１４．ＳＺ

永新股份 中信证券 朱佳

２０１２－４－２０ １＿

买入

１＿

买入

３００１７１．ＳＺ

东富龙 招商证券 李珊珊

２０１２－４－２０ １＿

强烈推荐

１＿

强烈推荐

３００１７３．ＳＺ

松德股份 光大证券 陆洲

２０１２－４－２０ １＿

买入

１＿

买入

０００９９８．ＳＺ

隆平高科 长江证券 陈志坚

２０１２－４－２０ １＿

推荐

１＿

推荐

０００９９８．ＳＺ

隆平高科 国泰君安 秦军

２０１２－４－２０ １＿

增持

１＿

增持

６０００４８．ＳＨ

保利地产 海通证券 涂力磊

２０１２－４－２０ １＿

买入

１＿

买入

０００９９８．ＳＺ

隆平高科 东兴证券 王昕

２０１２－４－２０ １＿

强烈推荐

２＿

推荐

３００１７０．ＳＺ

汉得信息 国泰君安 魏兴耘

２０１２－４－２０ １＿

增持

１＿

增持

３００１７０．ＳＺ

汉得信息 申银万国 万建军

２０１２－４－２０ １＿

买入

１＿

买入

３００１２２．ＳＺ

智飞生物 西南证券 梁从勇

２０１２－４－２０ １＿

买入

２＿

增持

６００８０９．ＳＨ

山西汾酒 国泰君安 胡春霞

２０１２－４－２０ １＿

增持

１＿

增持

３００１７１．ＳＺ

东富龙 东方证券 李淑花

２０１２－４－２０ １＿

买入

１＿

买入

００２０４６．ＳＺ

轴研科技 海通证券 龙华

２０１２－４－２０ １＿

买入

１＿

买入

３００１７０．ＳＺ

汉得信息 海通证券 陈美风

２０１２－４－２０ １＿

买入

１＿

买入

３００１７０．ＳＺ

汉得信息 民生证券 尹沿技

２０１２－４－２０ １＿

强烈推荐

１＿

强烈推荐

０００９６３．ＳＺ

华东医药 东方证券 李淑花

２０１２－４－２０ １＿

买入

１＿

买入

０００９３３．ＳＺ

神火股份 海通证券 朱洪波

２０１２－４－２０ １＿

买入

１＿

买入

６０００５０．ＳＨ

中国联通 瑞银证券 孙旭

２０１２－４－２０ １＿

买入

１＿

买入

０００９６３．ＳＺ

华东医药 海通证券 刘宇

２０１２－４－２０ １＿

买入

１＿

买入

６００６９７．ＳＨ

欧亚集团 海通证券 潘鹤

２０１２－４－２０ １＿

买入

１＿

买入

６００６９７．ＳＨ

欧亚集团 中信证券 赵雪芹

２０１２－４－２０ １＿

买入

１＿

买入

６００１２３．ＳＨ

兰花科创 申银万国 刘晓宁

２０１２－４－２０ １＿

买入

１＿

买入

６００７４１．ＳＨ

华域汽车 中信证券 李春波

２０１２－４－２０ １＿

买入

１＿

买入

６０００４８．ＳＨ

保利地产 中信建投 苏雪晶

２０１２－４－２０ １＿

买入

１＿

买入

６０００５０．ＳＨ

中国联通 东方证券 周军

２０１２－４－２０ １＿

买入

１＿

买入

０００９９８．ＳＺ

隆平高科 齐鲁证券 谢刚

２０１２－４－２０ １＿

买入

１＿

买入

０００９９８．ＳＺ

隆平高科 瑞银证券 王鹏

２０１２－４－２０ １＿

买入

１＿

买入

０００９８７．ＳＺ

广州友谊 申银万国 金泽斐

２０１２－４－２０ １＿

买入

１＿

买入

６０００５０．ＳＨ

中国联通 中信证券 宫俊涛

２０１２－４－２０ １＿

买入

１＿

买入

６０００５０．ＳＨ

中国联通 国泰君安 杨昊帆

２０１２－４－２０ １＿

增持

１＿

增持

０００９８７．ＳＺ

广州友谊 中信证券 赵雪芹

２０１２－４－２０ １＿

买入

１＿

买入

００２２７７．ＳＺ

友阿股份 东北证券 罗旷怡

２０１２－４－２０ １＿

推荐

２＿

谨慎推荐

００２２７７．ＳＺ

友阿股份 申银万国 金泽斐

２０１２－４－２０ １＿

买入

１＿

买入

００２４０５．ＳＺ

四维图新 中信建投 吕江峰

２０１２－４－２０ １＿

买入

１＿

买入

６０１１１７．ＳＨ

中国化学 中信建投 郑军

２０１２－４－２０ １＿

买入

１＿

买入

００２５１３．ＳＺ

蓝丰生化 东方证券 王晶

２０１２－４－２０ １＿

买入

１＿

买入

６０１１１７．ＳＨ

中国化学 国泰君安 韩其成

２０１２－４－２０ １＿

增持

１＿

增持

００２２７７．ＳＺ

友阿股份 光大证券 唐佳睿

２０１２－４－２０ １＿

买入

１＿

买入

６０１０１０．ＳＨ

文峰股份 中信证券 赵雪芹

２０１２－４－２０ １＿

买入

１＿

买入

００２３２５．ＳＺ

洪涛股份 海通证券 江孔亮

２０１２－４－２０ １＿

买入

１＿

买入

００２３４１．ＳＺ

新纶科技 安信证券 张殚

２０１２－４－２０ １＿

买入

１＿

买入

泸州老窖

(000568)

老窖模式发力 白酒销量称王

□平安证券 文献 汤玮亮

(S1060209040123)

(S0260511020009)

公司发布年报，

2011

年

营业收入

84

亿元， 同比增

57%

， 归属上市公司股东净

利润

29.1

亿元，同比增

32%

，

每股收益

2.08

元。 其中

2011

年第四季度营业收入、 归属

上市公司净利润同比分别增

74%

和

45%

。 对此我们点评

如下：

老窖模式推动高中低

档齐放量， 白酒销量已称

王。 随着老窖模式发力，

2011

年老窖高、中、低档产

品全部放量增长。 我们估

计， 高档

1573

系列销量增

幅接近

30%

，营业收入增幅

超

50%

；中档特曲系列销量

增幅超

50%

，营业收入增幅

超

70%

；特曲以下营业收入

增幅超

50%

。最值得关注的

是，

2011

年老窖白酒总销

量达

14.29

万吨， 已是行业

第一。

2011

年

4

季度， 公司预

收款环比

3

季度增长约

11

亿

至

25.5

亿，为

2012

年

1

季度留

出了足够余粮。 此外，湖南

武陵

32.9%

股权拟转让收入

高于成本

7603

万元，交易如

完成， 可能增厚

2012

年

EPS

约

4%

。 我们估计

2012

年

1

季

度公司净利增幅介于

40%－

50%

，中值

45%

概率较大。

预计公司

2012-2014

年

EPS

为

3.06

、

4.15

和

5.52

元，同

比增

47%

、

36%

和

34%

。 以

19

日

41.01

元收盘价计算，

PE

为

13

、

10

和

7

倍。 尽管政府治理

三公消费给行业带来短期不

确定性， 但综合考虑老窖模

式正是发力阶段，

2012

年预

期

PE

仅

13

倍，维持“强烈推

荐”评级。

北方创业（

600967

）

毛利率提升 业绩确定性强

□海通证券 龙华 何继红

(S0850511020001)

(S0850512030001)

2012

年一季度公司实现营

业总收入

7.03

亿元， 同比增长

2.07%

；归属于上市公司股东的

净利润

3078.52

万元， 同比增长

95.62%

；每股收益

0.18

元。 公司

收入持平而净利润大幅增长，符

合我们之前对于企业自备车及

出口订单可增厚公司业绩的判

断。 中长期看，预计公司铁路货

车的毛利率可上升至

20%

，对公

司的长期发展有利。

2012

年业绩确定性强、弹

性大。我们测算公司仍有约

2

亿

元

2011

年的已签订单将在今年

2

季度陆续确认收入及利润。而

3

月

6

日铁道部招标的

2.5

万辆

铁路货车即将授标， 我们预计

公司可获得

1500

辆

C70E

的订

单，按照以往招标价格

37.64

万

元

/

辆计算，本次订单金额约

5.6

亿元（含增值税）。 同时不排除

在整车特别是配件产能偏紧的

情况下， 铁道部招标价格微幅

上调的可能。

货车行业面临结构型供不

应求，公司订单无忧。 我们预估

2012

年全国铁路货车产销将达

8.02

万辆，增长

20%

，需求由铁

道部、 企业自备车和出口组成，

而

8

万辆估计已是我国主流铁路

货车生产企业的产能极限。今年

铁道部将招标

4

万辆货车， 较去

年增长

33%

，部招订单可保证公

司货车订单充足。根据铁道部网

站上公布的信息，其他自备车需

求旺盛。 此外，前独联体国家面

临货车更新换代时点，但俄罗斯

货车产能不足，订单正在转移到

中国。 部招车辆、自备车以及出

口需求充盈，可确保公司

2012

年

业绩增长。

考虑增发摊薄影响后，我们

维持此前预计公司

2012－2014

年每股收益

0.91

元、

1.36

元和

1.60

元，

4

月

19

日收盘价

18.75

元，

对应

2012

年增发摊薄后的动态

市盈率

21

倍。给予公司

2012

年

25

倍左右完全摊薄市盈率，目标价

23

元左右，维持“买入”评级。

桑德环境（

000826

）

多点布局 成长动力十足

□国海证券 杨娟荣

（

S0350510120011

）

公司为国内固废处置综合

服务商。“十二五”期间，我国固废

处理行业投资将达到

8000

亿元，

年均复合增长率高达

30%

， 固废

处理行业将进入高速发展期。

近年，公司逐步进行产业链

的横向和纵向延伸，为未来几年

的稳步增长奠定基础，并进一步

提升盈利能力。公司固废处理以

生活垃圾处置为主，兼顾工业危

废处置、医疗废弃物处置、城市

污泥处置、 垃圾渗滤液处置。

2011

年开始，公司开始进军餐厨

垃圾处置、 报废汽车回收拆解、

废弃电器电子产品回收拆解领

域，逐步实现固废处理产业链的

横向延伸。 目前，公司固废处理

业务覆盖产业链上游和中游环

节。

2010

年底公司开始承做固废

处理

BOT

项目， 涉足下游环节，

待项目投入运营后，将实现固废

处理产业链的全覆盖。

在固废处理领域，公司执行

夯实发展传统业务、大力拓展新

兴业务的策略，由此将获得十足

的后续发展动力。生活垃圾处置

项目是公司固废业务的主要构

成，未来几年预计将保持

30%

以

上的增速。在公司新承接的固废

处置项目中，垃圾发电项目占比

为

20-30%

，且呈现出上升趋势，

成为创收新生军。随着细分市场

的逐步启动或加速发展，公司亦

将获得新的增长动力。

此外，公司水务业务每年可

提供超过

2

亿元的现金流， 稳定

而充沛的现金流为公司固废业

务的拓展提供了有力支持。公司

水务业务未来三年增长速度预

计在

10%

左右。

预计

2012-2014

年，公司归

属于母公司所有者的净利润年

均复合增长率为

40%

。不考虑配

股对总股本的影响， 预计公司

2012

、

2013

、

2014

年每股收益分

别为

1.03

、

1.51

、

1.97

元，

23.20

元

的 股价对应市盈率分别为

22.54

、

15.32

、

11.79

倍。给予公司

30

倍

PE

，

2012

年对应股价为

30.90

元，给予“买入”评级。

远光软件（

002063

）

主业稳健增长

□中投证券 崔莹

（

S0960511060001

）

公司发布季报，

2012

年

1

季

度实现收入

1.7

亿元， 同比增长

33.5%

，实现归属于母公司股东

净利润

0.37

亿元， 同比增长

32.2%

。 同时公司预计

2012

年上

半年净利润

1.10

亿元

-1.19

亿

元，同比增长

30%-40%

。 对此我

们点评如下：

主业收入与利润稳定增长。

主要原因是下游电力行业信息

化需求持续稳定，同时从营业税

金及附加同比增长

266%

， 可以

推测出公司服务化的收入（定制

软件及软件服务） 大幅增加，电

力行业信息化开始由服务主导，

这一特性决定了本土企业在未

来的竞争中更具优势。

报告期内公司继续推进“业

务前移、做实机构”的战略，使得

1

季度销售费用同比增长

84.0%

。

我们认为公司实施这一战略正

是为了顺应电力行业信息化由

服务主导的特性，分公司销售与

实施服务力量的加强，不仅有利

于公司维持在原有大电力市场

（两大电网和五大发电集团）的

竞争优势，也将有利于公司开拓

地电、农电及电力辅业市场。

国网结算方式调整只是一

次性因素。

2011

年国网调整结算

方式， 由各网省公司直接结算，

改为由指定单位集中结算，使得

公司的集约化深化应用项目在

收款和结算两方面都受到影响。

预计

2012

年国网将重新采用原

先的各网省公司直接结算方式，

对公司构成实质性利好。

维持公司

2012-2014

年

EPS

分别为

0.84

、

1.14

和

1.47

元。 我们

认为公司未来几年仍能维持

30%

以上的业绩增速，目前估值

对应

2012

年

PE

不足

20

倍， 有安

全边际。同时公司估值折价本质

上还是由于

2011

年底开始的大

股东减持、二股东西迁、总裁辞

职、业绩低于预期等负面因素的

集中释放，

2012

年主要负面因素

仅剩二股东减持，估值有望缓慢

恢复，维持“强烈推荐”评级。

海螺水泥

(600585)

盈利基本见底 景气有望回升

□华泰证券 朱勤

（

s0570510120057

）

公司

2012

年一季度实现

营收

88.59

亿元， 同比减少

4.89%

， 实现归属母公司净

利润

12.49

亿元， 同比减少

43.6%

， 基本每股收益

0.24

元。 公司首季度盈利出现下

滑，幅度基本符合预期。

我们判断公司一季度销

量超过

3000

万吨， 同比有小

幅增长， 但各种不利因素在

淡季交织， 致使公司出厂均

价较去年同期下降， 导致公

司一季度毛利率下滑至

26.6%

，净利率下滑至

14.1%

，

环比四季度分别减少

9

个百

分点和

4.4

个百分点。

由于处在一轮周期的末

尾，公司盈利下滑无法避免，

但在行业景气低点， 公司依

然维持了

14

个点的净利率水

平， 其深厚的积淀和超越同

业的管理能力再次得到检

验。随着景气向好，公司盈利

有望好转。

预计行业景气将在二

季度逐步回升，气候好转加

上信贷投放力度加大使得

下游部分基建工程开始复

苏，在建铁路项目在暂停了

三个季度后已有

8

成复工，

料将带动水泥企业销售。 尽

管需求整体弹性依然不大，

但已可基本判断一季度是

企业盈利的低点，未来利好

因素将逐步累积，推动业绩

回暖。

从长期来看， 跨区域扩

张战略将确保新周期到来

时， 公司不会错过任何一个

主要区域的景气回升。

暂时维持公司盈利预

测， 预计

2012

年、

2013

年、

2014

年实现每股收益

1.91

元、

2.20

元、

2.40

元。由于估值

依然具有吸引力， 维持公司

20

元的目标价和“买入”的投

资评级。

最新买入评级

(本版图表数据来源：Wind资讯)

证券投资基金资产净值周报表

截止时间：

２０12

年

4

月

20

日 单位：人民币元

基金代码 基金名称 单位净值 累计净值 基金资产净值 基金规模

１８４６８８

基金开元

０．９１９２ １，８３８，３０５，１４８．７２ ２，０００，０００，０００．００

５００００１

国泰金泰封闭

０．９４１４ ３．９７３４ １，８８２，７６４，７４４．４２ ２，０００，０００，０００．００

５００００８

华夏兴华封闭

０．９１３３ ５．２４７３ １，８２６，６８２，０８１．６１ ２，０００，０００，０００．００

５００００３

华安安信封闭

０．９３７９ １，８７５，８７２，５５４．１１ ２，０００，０００，０００．００

５００００６

基金裕阳

０．８６６２ １，７３２，３６７，６４８．８９ ２，０００，０００，０００．００

１８４６８９

基金普惠

０．９３７６ ３．８０５６ １，８７５，２３８，４３８．０２ ２，０００，０００，０００．００

５００００２

嘉实泰和封闭

０．９３１４ １，８６２，８８５，０９８．４５ ２，０００，０００，０００．００

１８４６９０

基金同益

０．９１９４ ４．２３３４ １，８３８，７７７，０８６．６６ ２，０００，０００，０００．００

１８４６９１

基金景宏

０．９５９６ ３．７６４６ １，９１９，２１８，９３８．９７ ２，０００，０００，０００．００

５００００５

基金汉盛

１．１０９３ ２，２１８，６７０，０８４．２２ ２，０００，０００，０００．００

５００００９

华安安顺封闭

１．００５７ ３，０１７，２３０，９９４．８６ ３，０００，０００，０００．００

１８４６９２

基金裕隆

０．９７６１ ２，９２８，２７２，４２６．０３ ３，０００，０００，０００．００

１８４６９３

基金普丰

０．８９３６ ２．９８００ ２，６８０，７５９，３７６．０６ ３，０００，０００，０００．００

５０００１８

华夏兴和封闭

０．９７４３ ３．４０７３ ２，９２３，０４６，８０９．７１ ３，０００，０００，０００．００

１８４６９８

基金天元

０．８８２１ ２，６４６，３８１，２９２．１６ ３，０００，０００，０００．００

５０００１１

国泰金鑫封闭

０．９４２５ ２．９１９５ ２，８２７，４７５，２３８．５３ ３，０００，０００，０００．００

１８４６９９

基金同盛

１．０８５１ ３．２４７６ ３，２５５，４４６，４６２．９０ ３，０００，０００，０００．００

１８４７０１

基金景福

０．９５３７ ２．９３７７ ２，８６１，０７８，１５３．１９ ３，０００，０００，０００．００

５０００１５

基金汉兴

０．９４３８ ２，８３１，４７５，１１３．１０ ３，０００，０００，０００．００

５０００３８

通乾基金

１．０１４０ ３．３２７０ ２，０２８，０１１，００３．６６ ２，０００，０００，０００．００

１８４７２８

基金鸿阳

０．６８４３ ２．２５５８ １，３６８，６１６，７９９．０４ ２，０００，０００，０００．００

５０００５６

易方达科瑞封闭

０．９３６７ ２８１０１９７３３４．７０ ３，０００，０００，０００．００

１８４７２１

嘉实丰和价值封闭

０．９３３４ ２，８００，０９４，８０１．３６ ３，０００，０００，０００．００

１８４７２２

长城久嘉封闭

０．８６９９ １，７３９，７７５，５６３．２４ ２，０００，０００，０００．００

５０００５８

银河银丰封闭

０．９０１０ ３．２５９０ ２，７０４，１３５，３４４．９８ ３，０００，０００，０００．００

１５０００２

大成优选

０．８４２０ ０．８９５０ ３，９３３，９５４，９７８．４９ ４，６７４，３０５，０６７．９０

注：

１

、本表所列

4

月

20

日的数据由有关基金管理公司计算，基金托管银行复核后提供。

２

、基金资产净值的计算为：按照基金所持有的股票的当日平均价计算。

３

、累计净值

＝

单位净值

＋

基金建立以来累计派息金额。


