
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。

机构最新评级

■

大行看港股

■

异动股扫描

花旗：下调中石油评级至“中性”

花旗表示， 憧憬天然气价格改革及首季业绩强劲， 令中石油

（

0857.HK

）今年以来跑赢恒生国企指数

10%

。 但在天然气进口亏损及

改革可能推迟至明年的背景下，即使提高国内井口天然气价格，估计

公司今年盈利前景仍会迅速恶化。

花旗预测公司今年天然气进口亏损将上升到

400

亿元人民币，相

较去年上升

200

亿元人民币。 在低油价、高炼油、高天然气进口亏损以

及化工业务亏损下，预计公司第二季每股盈利为

0.15

元人民币。

中石油以

11.2

倍市盈率交投，较

MSCI

中国平均有

20%

溢价。 该行

较看好中海油（

0883.HK

），其以市盈率

8.2

倍交易。调低中石油目标价，

由

12.4

港元下调至

10.7

港元，评级由“买入”降至“中性”。（中国石油股

份昨日收报9.99港元）

大和：互太目标价下调至5港元

大和表示，由于市况不明朗，加上需求疲弱，互太纺织（

1382.HK

）

2012

年销售额由

2011

年

2.09

亿

(

英镑，同下

)

降至

1.55

亿，按年跌

26%

，差

于该行预期。 除非短期市场情况改善， 否则互太使用率将维持低于

80%

，该行亦会下调其销售预测。

该行指出，环球经济面临挑战，需求将持续疲弱，加上棉价波动，

预测公司

2013

年收入难有增长，分别将公司

2013

年及

2014

年每股盈利

预测下调

10%

及

8%

，评级由“跑赢大市”降至“持有”，未来

6

个月目标

价由

5.3

港元下调至

5

港元。 （互太纺织昨日收报4.96港元）

摩通：联想现买入良机

摩根大通表示，联想（

0992.HK

）近期调整

15%

，就

6-12

个月投资而

言，提供良好买入机会。撇除全球金融危机，联想目前平均净现金占市

值

46%

，接近以往低位水平。 同时，联想已开展回购股份计划，意味该

股已见底。

联想今年

6

月起季度个人电脑增长

10%

， 料

9

月季度按季增

5%-

10%

。该行下调相关预测，但认为无进一步下调空间。基于联想市占率

强劲，以及其“

PC+

”策略，仍然看好该股。 重申“增持”评级，目标价

8.1

港元。（联想集团昨日收报6.51港元）

美银美林：下调中移动目标价至74.6港元

美银美林表示，工信部发布的

5

月份电信收入报告显示，行业增长

继续放缓，相信中移动（

0941.HK

）拖累行业整体表现最多，主要因为

经济下行、竞争激烈、数据取代语音及短信，因此将公司

2012

年收入增

长预测由

6.8%

下调至

6%

。

另外，

4G

业务需时两年才变得成熟， 中移动及其他

TD-LTE

电信

运营商已同意使用

2.6GHz

作为

4G

频谱，

TD-LTE

使用

2.6GHz

需投入更

高的资本开支。 该行认为

3G TD-SCDMA

及

2.6GHz TD-LTE

的结合，

难以与联通及中电信成熟的

FDD-LTE 3G

竞争。

为反映上述因素及增长放缓，下调公司

2012-2014

年盈测

1.5%

、

2.2%

、

3.3%

，目标价由

76

港元下调至

74.6

港元，维持“跑输大市”评

级。 （中国移动昨日收报82.85港元）

中粮生化（000930）

自

6

月

14

日开始，中粮生

化股价连跌

8

个交易日，破位

特征十分明显。昨日，该股下

跌

2.94%

，收报

4.95

元，盘中

最低下探至

4.85

元， 股价创

出近一年新低。

禾嘉股份（600093）

禾嘉股份自今年

6

月

18

日起因重组事项停牌。 昨日

复牌后， 该股直接以涨停价

5.14

元开盘， 且全天牢牢封

死涨停板。 公司最新公告显

示， 九天工贸付出

3.17

亿元

购得禾嘉股份

7600

万股，占

公司总股本的

23.57%

，成为

公司控股股东。

秦川发展（000837）

在公告重组失败后 ，

秦川发展复牌后已经于

6

月

25

日 、

26

日连续出现两

个跌停。 尽管昨日该股跌

停板被反复打开， 且成交

放出巨量，但尾市仍以

7.47

元跌停价报收。 从公开交

易信息看， 虽然昨日秦川

发展跌停， 但有一家机构

专用席位买入

373.5

万元，

这给该股短期企稳增添了

一丝希望。

盾安环境（

002011

）

再生能源增收

10

亿

民生证券研究报告指出，截

止

2012

年上半年，公司在手已有

12

个再生能源项目，其中

2011

年

8

个，

2012

年上半年

4

个， 预计这

些项目在

2012

年均有收入贡献

（

2012

年

1

季度再生能源收入约

为

3

亿），

2012

年再生能源业务收

入至少达

10

亿，收入占比

16%

。该

券商还认为，随着整体实施面积

的扩大， 项目团队经验的丰富，

公司在单个项目上运营效率也

会提高。

民生证券预计公司全年配件

业务仍将保持好于行业的水平，

预计

2012

年

-2014

年

EPS

分别为

0.58

元、

0.99

元和

1.40

元， 对应当

前股价

PE

为

18

倍、

10

倍与

7

倍。 该

券商表示继续看好公司业务团

队的积极进取姿态和执行能力，

并重申“强烈推荐”评级和

20

元

目标价。

思源电气（

002028

）

新订单保持高增长

安信证券研究报告指出，国

网公司第三次集中招标， 公司估

计获得约

1.6

亿元的订单。 其中

110kV

组合电器中标间隔继续达

到中标上限， 隔离开关和电流互

感器继续保持了第一名的龙头位

置。 本次中标价格延续了之前价

格回暖的趋势， 毛利率比去年同

期提升非常明显， 并且第三批中

标的订单很有可能绝大部分在

2012

年确认收入。 该券商同时预

计全年或新签订单

38-40

亿元，同

比去年增长

40%

以上。

安信预计思源电气

2012 -

2014

年

EPS

分别为

0.5

元、

0.79

元和

1.11

元，维持“买入

-B

”的评级，目

标价

16

元。

华谊兄弟（

300027

）

股权激励成行概率大

申银万国研究报告指出，预

计华谊兄弟

2012

年

EPS

为

0.59

元，

相比

2011

年同比增长

73.5%

；如果

2012-2014

年公司业绩能够正好

达到行权条件，那么这

3

年业绩分

别为

0.43

元、

0.51

元和

0.61

元，分别

同比增长

25%

、

20%

和

20%

。 申万

认为，不考虑期权成本影响，预计

公司

2012

年

-2014

年

EPS

分别为

0.59

元、

0.88

元和

1.24

元，同比分别

增长

74%

、

50%

和

41%

， 若考虑同

期期权费用的影响，则分别为

0.57

元、

0.84

元和

1.22

元， 同比分别增

长

68%

、

46%

和

45%

。

申万认为， 考虑到

2012

年华

谊兄弟迎来电影大年， 公司净利

润同比增长实现并超越行权条件

概率极高。申万维持

2012

年

-2014

年盈利预测为

0.59

元、

0.88

元和

1.24

元，重申“买入”评级。

皖通科技（

002331

）

订单充沛保障业绩

日信证券研究报告指出，

2011

年公司披露交通领域重大项

目合同总额约

3.5

亿元， 算上各种

中小额合同， 实际新签项目总额

预计在

5-6

亿之间，实际确认收入

仅

3.6

亿，预计剩下的约

2

亿合同额

将在今年确认收入；

2012

年以来，

公司公告的重大项目合同总额约

1.8

个亿， 预计实际新签项目合同

总额会在

2.5-3.0

亿规模， 与

2011

年基本持平， 公司在手订单较为

充沛。

日信预计

2012-2014

年

EPS

分

别为

0.59

元、

0.75

元和

0.96

元，对应

P/E

分别为

21.0

倍、

16.7

倍和

13.1

倍。该券商认为，公司近年一直在

“大交通” 领域内进行产业链布

局，距离最终目标仍有空间，考虑

到还有超募资金， 相信后续还会

有相关并购举动，维持“推荐”的

投资评级。

江特电机（

002176

）

锂资源战略价值凸显

瑞银证券研究报告指出，江

特电机

2012

年锂电产业链对净利

润的贡献占比将大幅提升：锂矿

收入

+400% yoy

，正极材料产能

+

500% yoy

，且碳酸锂自给能提高

正极材料毛利率约

3

个百分点。

近期掌握锂资源的国际锂业巨

头连续提价，该行认为这折射出

中国锂电产业链对上游资源控

制力较弱，公司所掌握的中国自

主优质锂云母矿的战略价值将

随着锂电产业的发展更加凸显，

公司能购充分享受资源价值的

增值，且能保障垂直产业链的成

本优势。

瑞银表示，由于锂矿的后续

勘探和开采进程尚具有一定不

确定性，维持

2012-2014

年

EPS

分

别为

0.21

元、

0.30

元和

0.41

元的

预测。

聚光科技（

300203

）

分析仪器行业龙头

国泰君安研究报告指出，聚

光科技业务范围跨越环境监测仪

器、工业过程分析仪器、实验室分

析仪器三大细分市场， 在前两大

市场的占有率居前， 在实验室分

析仪器市场的低端仪器领域具有

优势， 受国外中高端仪器的竞争

压力较小。

国泰君安预计公司

2012 -

2014

年收入分别为

2.42

亿元、

2.90

亿元和

3.57

亿元，

EPS

分别为

0.54

元、

0.65

元和

0.80

元， 对应目前股

价的动态

PE

分别为

30

倍、

25

倍和

20

倍。 环保行业整体估值水平导

致公司的较高

PE

。 考虑到公司业

绩增长的稳定性，维持评级为“增

持”，目标价

20

元。

■ 评级简报 Report

恒指认购证或存短线机会

□

香港智远投资咨询

欧盟峰会即将召开之前，西

班牙和塞浦路斯先后向欧盟申请

援助， 港股市场上的观望气氛进

一步浓厚。不过，在香港回归十五

周年之际， 投资者憧憬内地政府

将出台惠港政策， 给港股带来支

撑。 恒指昨日在重磅蓝筹股带动

下低开高走， 至收市， 恒指升

84.39

点，收报

18982

点，成交

402.3

亿港元。

欧债的问题似乎在愈演愈

烈，向欧盟寻求援助的欧元区国

家还在增加，西班牙和塞浦路斯

周一正式成为第四个和第五个

向欧元区救助基金申请援助的

国家。 如果再拖延下去，危机可

能会导致欧元区解体。 而欧盟以

及欧洲央行在决断政策上的优

柔寡断似乎已经为欧债后期的

解决埋下了隐患，同时也令投资

者失去信心，这恰恰也是在欧盟

峰会之前，市场反倒表现得十分

担忧的原因所在了。 美国的状况

也不乐观，虽然周一公布的新屋

销售数据创下近两年来的新高，

但是投资者并没因此兴奋，亦没

有对经济感到乐观，因美联储内

部在宽松措施推行上的分歧，俨

然已经造成了美国经济复苏不

断放缓的事实，投资者内心的忧

虑在不断放大。

港股市场的表现仍以谨慎为

主，由于外围环境纷杂，投资者

似乎已经缺乏足够的判断，欧美

局势每况愈下，对全球经济形成

威胁。 而内地政府将在香港回归

十五周年之际陆续推出惠港政

策，以提振香港经济和金融市场

稳定，并没有给投资者带来足够

的信心，港股投资者热情依然低

落。 从技术走势上看，恒指跌势

企稳，守稳

20

天均线之上，短期

面临万九关口压力，不过在七一

前后，港股继续下跌的可能并不

大， 毕竟对利好政策的期待，还

是会令投资者向往。 若看好港股

后市， 不妨留意恒指认购证

18417

，行使价

19300

点，今年

9

月

底到期； 若继续看淡港股后市，

亦可留意恒指认沽证

18632

，行使

价

18918

点，今年

12

月底到期。 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。

Warrant

■

窝轮点金

大盘有望迎来7月翻身仗

□

本报记者 朱茵

6月末资金面压力大

中国证券报：端午节前股市

没有走出魔咒，

2300

点的整数关

口经过反复再度沦陷。 大盘是否

最后一跳？ 预计

6

月份行情如何

收官？

张振华： 现在的环境是相对

不明朗的和不确定的， 今年以来

市场是在一个大幅波动当中，上

上下下， 从

2200

点到

2400

点左右

反复冲刺三次。 这也是受资金的

环境、 政策的环境影响比较大的

结果。 另外全球的经济环境也不

是很乐观， 特别是欧洲的债务危

机， 所有的权益股投资者的压力

比较大。 但是从一个长期投资者

来看， 目前这个股票市场是有投

资价值的。

田琰：差不多每年的

6

月份

和

12

月份都不大会红盘收官，

一方面是银行考核压力比较

大， 会导致一些存款往银行

走，所以这两个月的行情会特

别的短。 同时预计今年接下来

6

月

27

日中信重工的首发对市

场也有一定的影响。 而且深圳

证券交易所说中小板要启用

新的代码序列，导致市场认为

会有很多的新股发行。 因此从

资金面的角度讲

6

月和

12

月通

常会有压力。

中国证券报： 无论市场上有

多少利好消息， 大盘表现都不怎

么样， 为什么股指对不少政策都

无动于衷呢？

张振华： 所有的政策出来的

时候它的效益是有一个逐步释放

的过程，不会那么快，所以短期市

场的利好会被投资者忽视， 但是

随着政策不断的释放， 各项经济

指标不断的明朗， 我们的股市会

有一个很好的发展。

田琰：现在大家最大的担忧

还是来自经济，历史上第一次的

出手降息对市场的作用都是无

效的，差不多需要三四次以后积

累的量多了， 才会作用明显，这

个方向是我们可以预测到的。 此

外，还有一个重要的方面就是银

监会加大了信贷投放的力度。 有

6

月份新增的信贷规模

8000

到一

万亿之间。 还有在

6

月

26

日央行

做了

950

万亿逆回购， 这样的举

动应该还是反映了市场资金会

比较宽松的政策意图。 现在投资

方面比较明显的就是超过了上

半年的力度，例如去年不少基建

工程都停工了，但今年还有不少

铁路运输线是新建的，并且下半

年会有选择性的对一些项目加

大投资力度。 综合来看，我觉得

下半年至少三季度还是会表现

比较好的。

中国证券报： 资金面紧张的

问题在

6

月之后会不会有所缓解

呢， 还有两个值得关注的因素，

7

月

5

日将面临法定存款准备金常

规缴款，

7

月上中旬大型商业银行

面临分红派息压力。 这对于市场

会不会有压力？

张振华： 因为从大的政策

面看，存款准备金率下降，以及

央行在流通市场操作这一块都

是不停的往市场上释放资金。

应该讲市场资金面越来越好，

即使未来有一些分红的操作或

是其他的因素， 其影响也不会

太大。

田琰：

7

月份应该没有很大

的问题，说到商业银行的分红派

息，这个派息率已经很高了，比

存定期还合算。 这也从另外一

个方面来说大盘下跌是有限的。

所以我觉得市场资金配置会往

这边倾斜，大盘蓝筹股对资金的

吸引力会越来越大的。 将来不

管做多或者做空，不管融资还是

融券，对于蓝筹股的需求都会增

加，所以从中长期来看趋势还是

好的。

权重股支撑 下跌空间有限

中国证券报： 今天的股指一

度翻红，表现比较好的是银行、房

地产， 是什么原因？ 权重股的止

跌， 是不是说明大盘的跌幅会比

较有限了呢？

张振华： 我们说股市长期

看是一个称重机， 就是说股票

和国民经济有一个正相对的关

系， 当跌得很多的时候股市会

做一个支撑。 而银行股、蓝筹股

从分红角度来讲特点尤其明

显， 所以他们对股市的支撑作

用可能早于对经济的作用。 目

前这个市场情形下， 去投房地

产，还不如买房地产股票。 去存

银行的话还不如买银行股好。

所以如果这两个板块走的比较

稳的话， 它长期的投资的价值

逐渐体现出来， 也就是对市场

比较重要的支撑。

中国证券报： 今年有不少活

跃的板块，前期包括生物医药、煤

炭、有色，还有反弹以来表现最亮

眼的券商股也出现了比较大的跌

幅， 这对投资者的交易积极性有

很大的打击， 你怎么看这些板块

持续性？

张振华： 一些资源性的板块

前期累积了涨幅。 但在经济增长

预期没有这么好的情况下， 特别

是经过一段时间的发酵之后，大

家没有发现超预期的利润， 所以

下跌。 但还有一些股票是因为存

在着一些制度性创新的因素，所

以会有一个比较好的上涨的趋

势。对于这些股票，未来相信还会

回到高点上。 比如券商板块很可

能就是这样。

田琰：我对于券商股中长期

也还是蛮乐观的，因为作为金融

机构它的制度变革是在人民币

国际化这一大背景之下的。 人民

币要达到国际化就一定要有相

应的金融规模，或是国际化相应

的金融机构金融环境配套。 现在

从银行、保险、券商三大主要金

融板块来看，银行和保险的规模

都相对比较好。 最小的、比例最

不足的，就是证券，期货也相对

比较弱。 当然目前对于这一领域

的支持的力度和速度都是历史

上从来没有过的。 所以中长期来

看发展是必然的。 但是短线有一

定的涨幅，大家稍微兑现一点利

润都是很正常的投资行为，板块

调整一下稍微休息一段时间也

是正常的。

7月有望展开反弹行情

中国证券报： 投资者最关注

的就是说如果有反弹在

7

月份的

话，它的触发的因素是什么？

田琰： 我觉得可以看到政

策会比较宽松，还有就是投资

的力度加大。 一个是传统的高

铁的新建的开工。 另外一个，

发改委批的节能环保方面的

项目也是比较多，所以下半年

可以重视节能环保这一块的

投资力度。

张振华：触发点我觉得有两

个方面，一个是经济不好往下滑

政策会出台往上推，还有一个就

是货币效应。 因为现在这个市

场仍旧预期货币资金会进一步

的放松， 市场资金面越来越宽

裕，在这种情况下，相应的反弹

就会有一些机会。 公用事业、节

能环保这些都会有机会。 还有

就是地产。

中国证券报： 从现在看到下

半年的话， 半年股指的整体收益

会有多少？

田琰： 我这边估计保守预计

2600-2800

点是可以期待的。但是

也有可能重复上半年的情形，上

半年曾经也从

2132

涨到了

2478

但

是中间还是有很多反复。 下半年

应该也是类似， 可能有一些板块

比较突出， 可能有一些板块趴在

地上不涨。也就是说，下半年的话

还是重复这样的一个结构性的情

况。

张振华： 我没有田总那么乐

观，但正收益是肯定的。目前资金

从银行搬到股票市场还有一定的

过程，需要很长的时间。股票市场

从一个资金流出的环境慢慢变成

一个资金流入的过程， 这个过程

可能不是一帆风顺的， 但是它还

是有一定的吸引力的， 特别是当

现金收益率下降到一定的程度之

后， 权益类的吸引力才会不断的

放大。

沪深股市近几个交易日表现极度疲软，上证指数连续大幅下挫并逼近

2200

点整数关口，股市如此疲弱不堪到底是

何原因？

6

月行情如何收官？

7

月是否存在机会？中证面对面邀请到东海证券资产管理部研究总监田琰和国泰君安

证券资产管理公司产品部经理张振华，就此话题展开探讨。

代码 名称 机构名称 研究日期 最新评级 目标价位 最新收盘价

３０００２５

华星创业 第一创业

２０１２－６－２６

强烈推荐

７．５１

６０１３３６

新华保险 东北证券

２０１２－６－２６

谨慎推荐

３２．７２

３００２８９

利德曼 东兴证券

２０１２－６－２５

推荐

１７．３１

０００７１６

南方食品 国金证券

２０１２－６－２５

买入

１２．３５

至

１３．５１ １０．４１

６０１５６６

九牧王 平安证券

２０１２－６－２５

推荐

２７．３２

３００１４６

汤臣倍健 平安证券

２０１２－６－２５

推荐

６４．３０

６００３１５

上海家化 国都证券

２０１２－６－２５

强烈推荐

５０．００ ３８．２６

０００８１１

烟台冰轮 安信证券

２０１２－６－２５

增持

９．６０ ８．６９

６０３３６６

日出东方 中信证券

２０１２－６－２５

增持

２２．２０ １９．２２

００２３８５

大北农 第一创业

２０１２－６－２５

强烈推荐

１８．４０

００２４０６

远东传动 民生证券

２０１２－６－２５

谨慎推荐

９．８０

００２１５５

辰州矿业 东方证券

２０１２－６－２５

增持

２３．８０ １９．４５

００２４５０

康得新 安信证券

２０１２－６－２５

增持

１６．８０ １５．５０

００２２５８

利尔化学 国海证券

２０１２－６－２４

增持

１０．６３

６０３３６６

日出东方 银河证券

２０１２－６－２４

谨慎推荐

１９．２２

００２６５６

卡奴迪路 国金证券

２０１２－６－２４

增持

５０．４７ ４５．４６

３００２２８

富瑞特装 东北证券

２０１２－６－２１

推荐

２２．５５

６０１５５５

东吴证券 民族证券

２０１２－６－２１

增持

８．６１

６０１２３３

桐昆股份 民生证券

２０１２－６－２１ ３＿

中性

９．３７

６０００５９

古越龙山 平安证券

２０１２－６－２１

推荐

１３．６９

００２６３８

勤上光电 东海证券

２０１２－６－２１

增持

１５．３４

００２６５６

卡奴迪路 中信建投

２０１２－６－２１

买入

５４．７４ ４５．４６

００２５１９

银河电子 华泰证券

２０１２－６－２１

推荐

１６．１２ １４．４０

００２４４２

龙星化工 民族证券

２０１２－６－２１

买入

５．０８
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