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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。

■

大行看港股

机构最新评级

■

异动股扫描

A股年底难“翘尾” 新兴产业存机会

□

本报记者 李良

宏观面长期难乐观

主持人： 在国家统计局公

布了三季度经济数据后， 许多

专家纷纷评论称， 中国经济已

经开始“触底”，二位是否认同

这个观点？

赵晓东：短期来看，经济有企

稳，但长期看，经济上行的真正拐

点尚未显现。三季度末以来，管理

层针对投资偏弱的情况， 集中审

批了很多项目， 并加大了部分基

建投资， 带动整个产业链出现了

稍微复苏的局面，因此，从短期来

看， 确实是经济出现一个止稳回

升的态势。但长期来看，经济转型

才刚刚开始， 依赖以前投资拉动

的经济增长模式来让经济复苏并

上行不太现实， 经济触底并强劲

回升的可能性不大。

孙芳：

9

月份经济数据超出很

多人的预期，投资、消费、出口等

各项指标的数据都非常好， 基本

可以判断三季度宏观经济已经触

底。 但仔细分析，我们发现，对经

济改善提升最明显的是基础设施

投资， 这表明管理层在三季度末

审批的项目确实对经济起到了托

底的作用，除此之外，去年四季度

基数较低也会导致今年四季度各

项数据同比增长不错。 从这个角

度来说， 明年中国经济的走势还

会出现一些反复。

主持人：作为基金经理，是需

要经常出去调研的。 能否分享一

下二位对微观经济的直观感受？

孙芳： 从我们的日常接触来

看，实际情况总体上和

9

月份数据

有些偏差， 不过各行业在相同的

经济背景下呈现出的状况大不

相同。 制造业方面，近期确实出

现了适度的恢复，如华东等地的

水泥价格出现持续上升。 此外，

部分中游制造业的成本出现了

较明显的下降，盈利上也得到一

定的恢复。 消费行业上，整体比

较稳定，但和宏观经济一样下了

一个台阶。 此外，还有一些企业

通过产品更新、服务升级等各种

手段， 受到经济下滑的影响较

小，如一些电子产品的供应链企

业等。 整体来说，很多行业的产

能利用率仍处在低位，去库存化

的阶段还没有到尽头。

赵晓东：通过调研，我们发现

开工的情况并不好， 整个上半年

的投资相比去年确实在下滑。 包

括房地产行业， 虽然销售情况不

错，但投资却并没有同步增长，这

和宏观数据表现的较为一致。 而

由于通货膨胀抑制了许多居民的

消费支出， 消费行业表现的也并

不好。 此外，由于投资增速下滑，

许多务工人员的收入并没有以前

涨的那么快， 甚至有些还没有增

长，这也和宏观经济的趋势一致。

多重压力制约反弹

主持人：结合刚才宏观面的

讨论情况， 二位认为，

A

股在今

年剩下的两个月时间里将呈何

种走势？

赵晓东：目前的反弹行情，其

动力除了经济短期止跌企稳甚至

有小幅反弹之外， 还有维稳的需

要。 因此，在

11

月份上旬之前，市

场可能会维持一个小幅上行的态

势， 但在中下旬， 有可能出现回

调。从目前情况看，大部分投资者

都持观望态度， 会观察经济是不

是真正的触底。 但由于目前点位

并不是很高， 到年底之前，

A

股可

能仍然呈窄幅震荡的走势。

孙芳：我们总体判断，四季度

A

股行情依然以震荡为主。 一方

面，从经济背景来看，存在底部出

现反复的可能， 尤其是

10

月份至

12

月份之间， 月度环比经济数据

有可能出现一定回落，而

A

股到目

前已经出现了一定的涨幅， 在

11

月份很有可能出现一定的调整；

另一方面，从政策预期上来看，货

币投放量未来几个月仍可能偏

紧， 财政支出的绝对额与去年同

期相比也不太宽松， 同样会导致

市场面临一定压力。不过，如果出

现调整后

A

股回到了一个非常低

的位置， 在

12

月份以后则有可能

面临一些新的机会。

主持人： 基于对

A

股未来的

走势判断，二位认为，哪些行业会

存在较好的投资机会？

孙芳：今年以来，整个上投

摩根投研团队一直持续在做的

一件事， 就是通过积极研究公

司基本面， 来寻找好的投资品

种，通过追求“阿尔法”规避市场

整体风险。 即将发行的上投摩根

核心优选，也会秉承这样一个原

则，选择一些契合我们经济转型

长期方向的行业，在这些领域当

中去寻找具备核心竞争力、有自

己壁垒、可以获得持续增长的公

司。 从长期来看，我认为选择和

百姓生活息息相关的消费类个

股，以及在新兴产业中表现较好

的行业中挑选优质个股，是比较

好的选择。 我们也一直会关注一

些周期性的行业是否到底，如果

出台了超预期的政策，我们也会

适当把握机会。

赵晓东： 从未来两个月时

间来看，相对有弹性、较为安全

的行业，银行是不错的选择。 银

行股面临估值修复的机会，这种

机会并不来自于基本面的快速

转好，而是因为前期市场过度悲

观， 但在经济出现企稳之后，投

资者对银行的预期又会发生改

观，对坏账担忧降低了，从而有

可能提升对银行股的估值。在目

前市场博弈心态比较重，且经济

没有继续恶化的情况下，我认为

银行有短期收益的机会。但如果

将时间拉长一些，如果是半年以

上，我觉得新兴产业中一些成长

股的投资机会将更大一些。

经历了近两个季度的痛苦煎熬后，

A

股的境况似乎正一点点好起来：大盘指数在

10

月份频现长阳，三季度经济数据披露后引来

一片“经济底”的欢呼声。这也刺激了投资者对四季度爆发较大反弹行情的憧憬。在仅剩的两个月时间里，今年

A

股能否如愿继续走

高，三季报的不佳表现又将如何影响目前

A

股的格局呢？ 本期中证面对面请到国海富兰克林中小盘基金经理赵晓东和上投摩根核

心优选拟任基金经理孙芳为投资者答疑解惑。

瑞信：太平洋航运购置船只标志市场已见底

瑞信表示，太平洋航运（

2343.HK

）第三季贸易量有惊喜，而集团

购置二手船只属催化因素，反映管理层看好后市。 年内的运费及集团

盈利仍受压，但由于小型船只有一定需要，预计大概下季开始，小灵便

型干散货船的表现有改善。反映估值过分被低估及

2013

年重拾增长势

头，评级由“跑输大市”升至“跑赢大市”，目标价由

3.4

港元升至

4.5

港

元。（太平洋航运昨日收报4.12港元）

瑞银：料南车时代上季盈利令人失望

瑞银预期，南车时代（

3898.HK

）第三季盈利将按季大减，令人失望，

惟因去年同期基数低，故按年有所上升。 该行认为，机车销售疲弱是绩

弱关键因素。虽然母公司于

6

月接到逾

290

台大型机车订单，但大部分电

子组件将不会由南车时代提供，而是由合营公司株洲西门子供应。

而随着机车销售复苏， 料不会影响母公司中国南车（

1766.HK

），

预期盈利会按年温和增长。 该行对南车时代持正面态度，不过第三季

度业绩逊预期，料股价短期受压，维持目标价

23.2

港元，评级“买入”。

（南车时代电气昨日收报21.90港元）

美银美林：维持领汇“中性” 评级

美银美林表示，将领汇（

0823.HK

）目标价由

36

港元微升至

36.5

港

元，反映

2013

年潜在回报为

3%

，派息率为

4.1%

。 该股继续为该行核心

持有股份，惟由于估价出现溢价，维持“中性”评级。

该行相信，每基金单位分派增加将是股价主要催化剂。预计截至

9

月份，

2013

年每个基金单位分派增长

12%

至

0.705

港元，预计

2013

年上

半年续租租金增幅维持强劲， 增幅介乎

20%-21%

， 而

2012

年升幅为

21.7%

，惟

2013

年下半年，料受零售销售疲弱拖累，租金升幅或出现放

缓。 撇除停车场收入，该行预计成本增长将低于通胀，至

3.5%

。

该行上调

2012-2014

年每基金分派单位预测

0.4%-1.8%

， 反映未

来续租租金上升、停车场收入增加、成本控制改善等因素，包括集团冀

未来

2-3

年，能源消耗可每年减少

5%

。

该行认为，目前投资者可集中观察以下几项因素，包括下半年续

租租金有否出现放缓迹象；

2013

年毛利可否达

70.9%

预测； 以及目前

正进行资产增值工程项目的进度。 该行料其资产净值由今年

3

月

27.73

港元按季升

4%-5%

。（领汇房产基金昨日收报37.10港元）

汇丰：海通证券降级至“中性”

汇丰表示，上证综合指数本月至今已上升

2.2%

，反映内地股市气

氛有回暖迹象，但预期对海通证券（

6837.HK

）短期收益帮助有限，且下

行风险仍然存在。 撇除周期性因素，海通孖展融资及证券借贷

(MFSL)

业务于本年

6-9

月下跌

10%

，相对行业的整体占比则上升

15%

，因此该

行质疑海通不稳定的业务表现能否于未来在业内保持领先地位。 该行

认为，公司需改善其固定收益业务﹑资金流动性及资本管理，才可保持

领先地位。

强大的市场表现有利改善其财务表现，为未来催化剂，但目前不

利的宏观条件或令财务预测低于预期。 评级由“增持”降至“中性”，目

标价维持

11.5

港元。 （海通证券昨日收报10.44港元）

洛阳玻璃（600876）

洛阳玻璃周二尾市出现

异动，在闭市前三分钟内，股

价从

5.56

元迅速拉升至

5.68

元， 这使得该股昨日以上涨

报收。从近期行情走势看，受

益于市场对玻璃行业基本面

看法转向乐观，洛阳玻璃自

9

月

5

日起持续走强，截至昨日

累计上涨

17.11%

。

洪涛股份（002325）

三季报业绩预告下修

公告近期使不少个股股价

遭遇重创。洪涛股份昨日直

接以

16.68

元跌停价开盘，

且全天没有打开跌停板。从

基本面看，公司昨日发布业

绩预告修正公告，预计

1-9

月净利润同比增长

30% -

50%

，而此前公司曾经预告

三季度净利润同比增长

60%-90%

。

航民股份（600987）

在经历了

1

小时的停牌

后， 航民股份昨日复牌股价

出现大幅波动， 波动区间从

7.90

元至

8.96

元，这使得该股

当日振幅高达

12.93%

，在当

日全部

A

股中位居振幅首

位。 在页岩气相关概念支撑

下，航民股份近期股价大涨，

近

5

个 交 易 日 累 计 上 涨

33.02%

。

■ 评级简报 Report

峨眉山

A

（

000888

）

业绩风险基本释放

海通证券研究报告指出，

2012

年第三季度， 估算游客增长

3%-5%

，约

105

万人次；收入

3.2

亿

元，增长

3%

；营业利润

9029

万，增

长

1%

；权益利润

7617

万，下降

5%

。

游客增速下降， 在于去年的高基

数：

2011

年第三季度， 游客增长

45%

，达

101.6

万人次。游客增长因

基数问题而回落，是正常的，也在

预期之中。此外，公司第三季度的

营业成本上升

18.5%

， 达

1.64

亿

元，增加

2558

万元，其中职工薪酬

增加

323

万元，导致营业利润没能

与收入同步增长。 权益利润下降

是去年所得税率低所致。

海通证券认为， 公司的业绩

风险已基本消化， 后续有诸多看

点，如高铁通车、定增进展、季节

性行情和休假制度调整预期等，

因此对公司维持“买入”评级，

12

个月目标价为

27.9

元。因营业成本

上升超出我们预期， 小幅下调

2012

年

EPS

至

0.69

元。

歌尔声学（

002241

）

继续受益智能手机成长

广发证券研报指出， 公司三

季度业绩符合其预期， 公司产品

凭借出色的研发能力和技术储

备， 切入众多国际智能消费电子

领域的国际大客户供应链。 公司

收入增量将主要来自苹果、三星、

索尼和华为， 收入占比有望从

2011

年

60%

提升到

2013

年近

90%

，

其中贡献最大是苹果。

广发证券认为， 高保真耳机

与摄像模组业务共同驱动未来成

长。下半年歌尔的高保真耳机，切

入

iPhone5

供应链获得耳机订单，

为公司四季度以及明年全年的业

绩带来增长点。 公司还切入多家

智能终端厂商耳机供应链， 这些

厂商的终端出货也将大幅拉动歌

尔声学的耳机业务。另外，公司有

望切入

COB

镜头模组封装市场，

广发证券看好公司未来在镜头模

组业务上的成长。

广发证券预测 ，

2012

年到

2014

年， 公司

EPS

分别为

1.08

元、

1.62

元和

2.48

元，鉴于公司未来成

长性，给予其

43.10

元的目标价，维

持公司“买入”评级。

锦富新材（

300128

）

看好公司小尺寸业务

广发证券研报指出， 前三季

度，公司营收

13.6

亿元，同比增长

61.99%

，超过市场预期。公司毛利

率为

19.64%

，同比下降

3.14%

。 其

中

2012

年第三季度公司毛利率

为

18.69%

。 公司小尺寸移动终端

产品发展势头良好， 实现销售收

入近

2.3

亿元； 导光板制品实现销

售收入

1.6

亿元， 且工艺的改进提

升了产品加工毛利率。 另外公司

FPC

周边产品已经量产，实现销售

收入

3300

万元。

广发证券依然看好公司四季

度的景气度。

iPad mini

发布时间

晚于市场预期， 但对公司业绩的

贡献应当能在四季度反映出来，

全年公司小尺寸业务将超过

3

亿。

同时， 公司导光板业务毛利率稳

步提升， 因而公司四季度业绩将

继续高增长。

广发证券认为，公司未来成长

空间在高毛利的小尺寸业务。 公司

未来液晶电视领域将依然面临较

大的发展压力，成长的逻辑主要是

在

open cell

模式下抢夺台厂份额；

而公司拓展的小尺寸业务将伴随

着移动终端的渗透而快速发展，将

成为公司成长主要驱动力。

广发证券调整公司

2012

年

EPS

至

0.73

元，

2013

年

EPS

有望达

到

0.94

元， 具有较好的业绩成长

性，继续维持“买入”评级，并给予

公司

21

元的目标价。

长盈精密（

300115

）

有望重新步入高增长

中投证券研究报告认为，公

司第三季度收入和利润均创新

高，收入增速有所加快，但人工成

本上升和新增折旧影响着公司盈

利能力。 新产品新客户持续开发、

金属外观件有望成为下一阶段最

重要的增长点。

公司是华为、 中兴和三星手

机连接器和屏蔽件的重要供应

商， 此外公司也在积极开发苹果

和三星其他产品项目， 未来产品

和客户有望进一步多元化。

1-9

月

前五大客户分别为： 三星

2.24

亿

元、占比

27.8%

，中兴

1.31

亿元、占

比

16.2%

， 华为

1.29

亿元、 占比

15.9%

，金铭

2106

万元、占比

2.6%

，

宇龙

1774

万元、占比

2.2%

；其中三

星、 中兴和华为这三大核心客户

合计占比

60%

。

为了适应智能终端和超极

本市场对金属外观件的需求 ，

公司使用超募资金

1.8

亿元在

东莞松山湖扩产

CNC

产能，并

拟通过全资子公司香港长盈收

购主营表面阳极处理的嘉益辉

金属

100%

的股权（该公司拥有

280

吨

/

天的废水许可证、 铝制

品年产能

700

吨）。 中投证券分

析， 随着机台的到位和新客户

新产品的放量， 金属外观件有

望成为公司下一阶段最重要的

增长点。

中投证券对其维持 “强烈推

荐”评级，目标价为

32

元，预测公

司

2012 -2014

年净利润分别为

2.23

亿、

3.30

亿和

4.42

亿，年均增长

40.6%

，每股收益

0.86

元、

1.28

元和

1.71

元。

■

专家在线

Online

问：中原特钢（

002423

）还有

向上空间吗？

民生证券 李锐：该股近期受

军工航母概念影响有较大的涨

幅， 虽然公司三季报业绩有所增

加， 但存在通过出售股票来增加

业绩的情况， 同时受国家宏观经

济形势影响，公司产品订单不足，

主营业务毛利下降等因素导致公

司总体业绩缺乏持续性。 从技术

面看，近期该股股价在

5

日均线之

下处于弱势且量能持续萎缩，随

着军工航母概念的降温预计未来

向上空间不大， 值得注意的是公

司独特的股本结构适合游资热钱

的炒作。

问：南方食品（

000716

）后市

持有还是卖出？

民生证券 李锐：公司主营业

务为对食品、管道燃气、物流、房

地产、物业管理、航空服务项目的

投资等。 目前食品饮料行业三季

报业绩表现良好， 公司业务状况

良好，三季报业绩预增。从技术面

看， 该股股价近期已突破下跌平

台， 同时

5

日均线做支撑处于强

势， 建议持有并密切关注

10

月

25

日三季报业绩披露。

问：红星发展（

600367

）后市

如何操作？

民生证券 李锐：公司主营业

务为碳酸钡、碳酸锶、硫磺、石灰

石的生产和销售，其中，硫磺和石

灰石是生产碳酸钡、 碳酸锶的副

产品。公司今年业绩出现下滑，预

计三季报业绩不容乐观。 从技术

面看，该股近日处于底部盘整期，

建议谨慎持有， 同时密切关注本

周五三季报业绩披露。

问：齐峰股份（

002521

）是否

继续持有？

民生证券 李锐：公司从事高

档装饰原纸研发、 生产和销售业

务。 公司受原材料价格下跌和产

销量增加影响三季报利润上涨刺

激了股价上升。从技术面看，该股

5

日均线支撑明显，但受到

60

日均

线压制，短期有追杀的迹象。 未来

会面临方向性选择， 假如突破

60

日均线可以考虑增仓。

问：雪迪龙（

002658

）后市如

何操作？

民生证券 李锐：公司主营业

务为分析仪器仪表、 环境监测系

统、工业过程分析系统的研发、生

产、销售以及运营维护服务，其中

环境监测占其近六成业务。 就中

长期来看， 公司在国家七大新兴

产业扶持中占有较大的优势。 公

司预计

2012

年

1

月

-9

月归属于上

市公司股东的净利润为

4,956.32

万元至

6,136.4

万元， 变动幅度为

5%

至

30%

。从技术面看，本周二该

股有

5

日均线支撑但未能突破

60

日均线， 建议密切关注能否有效

突破

60

日均线及

10

月

25

日三季报

披露。

问： 现在可否买入格力地产

（

600185

）？

民生证券 李锐： 公司主营业

务为房地产开发经营，公司近日发

布公告称，公司同意子公司珠海格

力房产有限公司申请额度为

11

亿

元的项目开发贷款，同时受到“限

价令”的影响使得公司短期债务问

题成为了关注的焦点。 从技术面

看， 该股受

5

日均线支撑但已积累

了一定的获利盘，建议观望。

问：金瑞科技（

600390

）后市

如何操作？

民生证券 李锐：公司主营业

务为电子基础材料和电源材料

等， 其中电解锰和四氧化三锰的

销售收入超过公司主营业务收入

的

60%

， 是公司长期以来的主导

产品和主要利润来源。 该股票题

材概念性质偏多， 近期受到美国

QE3

、 洛阳钼业有色金属小金属

板块上涨带动下， 以锰矿为主业

的金瑞科技股票上涨， 未来行情

是否延续或分化还有待进一步观

察，谨慎观望为主。

问：晨鸣纸业（000488）是否

可以买入？

民生证券 李锐：受产品结构

化影响，公司发布报告称预计前三

季度归属于上市公司股东的净利

润盈利比上年同期下降

79%-

70%

；预计前三季度归属于上市公

司股东的净利润盈利比上年同期

下降

76%-36%

， 市场供过于求的

状况短期之内难以扭转。本周二公

司披露回购部分境内上市外资股

（

B

股）预案，确定回购

B

股价格不

高于

4

港元

/

股。 目前

A

股价格已远

超回购价格，会面临股价回归的风

险，建议谨慎观望为主。

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

吴晓峰 华龙证券

S0230610120052

李 锐 民生证券

S0100612040002

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

机构投资评级表

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

００２５０１

利源铝业 申银万国

２０１２－１０－２３ １＿

买入

１８．８０

００２４６９

三维工程 东北证券

２０１２－１０－２３ １＿

推荐

２１．８８

００２５０３

搜于特 中信证券

２０１２－１０－２３ １＿

买入

２７．３０ ２４．３８

００２５０９

天广消防 平安证券

２０１２－１０－２３ １＿

强烈推荐

１３．３４

００２５０３

搜于特 华泰证券

２０１２－１０－２３ １＿

买入

２４．３８

００２４５６

欧菲光 国泰君安

２０１２－１０－２３ １＿

增持

３９．００

００２４４７

壹桥苗业 宏源证券

２０１２－１０－２３ １＿

买入

６０．００ ４４．４０

００２４２９

兆驰股份 西南证券

２０１２－１０－２３ １＿

买入

１３．５０

００２４４７

壹桥苗业 东北证券

２０１２－１０－２３ １＿

推荐

４４．４０

００２４５６

欧菲光 瑞银证券

２０１２－１０－２３ １＿

买入

５３．６０ ３９．００

００２４５６

欧菲光 中信证券

２０１２－１０－２３ １＿

买入

４６．００ ３９．００

００２６１２

朗姿股份 海通证券

２０１２－１０－２３ １＿

买入

４１．５２ ２９．２５

００２６１２

朗姿股份 申银万国

２０１２－１０－２３ １＿

买入

２９．２５

００２６１２

朗姿股份 银河证券

２０１２－１０－２３ １＿

推荐

２９．２５

００２６５６

卡奴迪路 中信证券

２０１２－１０－２３ １＿

买入

５５．００ ３９．９５

００２６４５

华宏科技 东方证券

２０１２－１０－２３ １＿

买入

１５．３１ １１．２７

００２６１２

朗姿股份 平安证券

２０１２－１０－２３ １＿

强烈推荐

２９．２５

００２５３５

林州重机 中信证券

２０１２－１０－２３ １＿

买入

１１．００ ７．９３

００２５０９

天广消防 长城证券

２０１２－１０－２３ １＿

强烈推荐

１３．３４

００２５３５

林州重机 方正证券

２０１２－１０－２３ １＿

买入

７．９３

００２６０６

大连电瓷 安信证券

２０１２－１０－２３ １＿

买入

１１．００ １０．０９

００２５７１

德力股份 宏源证券

２０１２－１０－２３ １＿

买入

２４．００ １５．７２

００２４２９

兆驰股份 长江证券

２０１２－１０－２３ １＿

推荐

１３．５０

００２２４１

歌尔声学 瑞银证券

２０１２－１０－２３ １＿

买入

４６．２０ ３８．５０


