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昨日
!

股市场虽然冲高

回落
!

反弹有无疾而终的特

征
!

但盘口显示
!

以中国平

安
"

兴业银行等为代表的金

融股的突出表现依然让市

场激动不已
!

尤其是中国人

寿的一度涨停充分折射出

抄底资金对金融股的偏爱
#

那么
!

金融股能否成为
!

股

市场反弹的急先锋
$

对于金融股的反弹
!

一

些业内人士认为主要有两个

因素
!

一是前期的急跌迅速

使得
!

股市场的估值优势开

始显现出来
#

以银行股为例
!

目前优质银行股的动态市盈

率大多下降至
"#

倍以下
!

动

态市净率也大多下降至
"$%

倍左右
!

就盈利能力指标来

说
!

目前估值引力已相当大
!

估值洼地效应的确清晰
#

与

此同时
!

不少含有
&

股的
!

股金融股股价较其
&

股的溢

价率也大大下降
!

中国平安

等品种甚至一度接近其
&

股

股价
!

这就说明金融股的估

值已接近成熟资本市场的水

平
!

再度下跌空间相对有限
#

二是一季度业绩预增或

成股价催化剂
#

就在金融股

下跌空间相对有限的预期

背景下
!

金融股也迎来了一

定的股价催化剂
!

那就是一

季度业绩增长预期
#

尤其是

银行股
!

一方面是因为去年

一季度基数较低
!

目前银行

股的贷款规模仍然同比增

长
!

这有利于银行股盈利规

模的同步提升
#

另一方面则

是因为税收的因素
#

在
"##'

年由于实施了新税法
!

不仅

使得实际所得税率从
(()

下

降至
"%)

!

而且还使得扣税

基数扩张推动着实际税率的

下降
!

尤其是计税工资标准

基数的提升
#

故行业分析师

推测就税收因素来说
!

也可

以推动着银行股在
"##'

年

一季度的业绩出现大幅增长

的趋势
#

如此就有望推动着

银行股成为大盘的弹升急先

锋
#

建议投资者低吸持有金

融股
#

一是中小市值的银行

股
!

浦发银行
%

兴业银行
"

深

发展
"

招商银行等
!

主要在于

他们的业绩成长预期强劲
!

高成长的市场特性已经深入

人心
!

所以
!

在反弹行情中
!

此类个股更有望得到机构资

金的青睐
!

从而出现股价反

复走高的态势
!

可跟踪
&

二是

跌幅较大的金融股
!

毕竟此

轮行情的性质是超跌反弹
!

那么
!

在反弹行情中
!

前期

跌幅较为猛烈的品种往往会

成为大盘领涨的先锋
!

故在

实际操作中
!

跌幅较大的金

融股或将领涨
!

如中国平安
%

中国人寿乃至证券股的海通

证券
%

中信证券等
#

渤海投资研究所 秦洪

"

公司
"##*

年实现营

收
+,$"-

亿元
!

同比下 降

+*$()

!

主要是由于合并报

表口径发生变化
!

可比性不

强
#

净利润
+$*+

亿元
!

./0

为
#$,,

元
!

增长
+11)

#

批发

市场业务的收入与毛利率

水平基本符合我们的预期
!

合并报表的收入达到
-$-+

亿元
!

增长
(*$')

!

毛利率

为
*%$+)

#

公司旗下的
+'

个

批发市场贡献利润
+$-+

亿

元
!

增长
"1)

#

加工养殖配

送业务得益于生猪价格的

高涨
!

以及处理资产的收

益
!

实现净利润
+$+%

亿元
!

同比增长
,

倍以上
#

"

利润表显示
!

除了批

发市场业务稳定增长之外
!

净利润增长更重要的来源

是投资收益与营业外收入
#

投资收益为
',#-

万元
!

其

中处置子公司所产生的收

益超过
+

亿元
&

营业外收入

为
+$#*

亿元
!

其中处置固定

资产收入
*###

万元
#

尽管

批发市场收入实现了稳定

的增长
!

但利润来源主要还

是来自于非经常性损益
!

具

体而言就是处置资产及子

公司股权的收益
!

部分以投

资净收益方式实现
!

部分以

营业外收入方式实现
#

扣除

非经常性损益后的净利润

仅
+(##

万元
#

""##'

年公司将确认

出让深深宝股权的收益
!

以

及可能冲回已计提的金信

信托的减值等一次性收益
#

"##1

年虽然
./0

下降
!

主业

仍能实现增长
#

"

公司在年报中表示

将海吉星投资公司作为非

农产品批发市场业务和资

产的运作平台
#

我们认为
!

农批市场业务为公司所长
!

且行业前景看好
!

公司的非

农批业务也应与之相关
!

实

现不同业务间的互补
%

促

进
#

"

不考虑增发摊薄股

本
!

我 们 对 公 司
"##'

年

2 "#+#

年
./0

预测分别为

#$'"

元
%

#$-1

元
%

#$'+

元
#

若

剔除非经常损益
!

估值较

高
#

但随着公司的农批市场

陆续进入正常盈利水平
!

且

行业发展前景值得看好
!

维

持
'

增持
(

评级
!

目标价
(#

元
# #

国泰君安
$

"

公司公布
"##*3

年年

报
!

实现营业收入
"+$*3

亿
!

比上年增长
+"$"4

&

实现净

利润
1+*+$"3

万
!

增长
(+5

&

稀释每股收益
#$+,-3

元
#

公

司收入增长的主要原因是

各类产品产销量有所上升
!

其中航空零部件业务收入

增长
+,)

&

非航空产品依托

航空产品的优势
!

收入也实

现了一定幅度的增长
#

净利

润增幅高于收入增幅的主

要原因是资产减值损失比

去年减少了
"("-3

万
!

占净

利润的
"%)

#

公司实际盈利

能力比去年有所下降
!

主营

业务毛利率下降
,$()

#

毛

利率下降的主要原因是
)

6

采用新会计准则后
!

将相应

工资性费用计入制造成本
!

导致成本增加
&

7

人民币升

值
&

8

原材料
*

特别是异型

材料
+

价格有所上涨
,

""##'9

年公司产品结

构将面临重大调整
!

未来高

速成长可期
,

非公开发行股

票完成后
!

公司的主营业务

将从飞机零部件制造转向

整机和零部件制造并举
,

整

机业务方面
!

"##'3

年可交

付新舟
-#3

飞机
""3

架
!

此外

轰六和飞豹战机也将在军

费增长的背景下获得更多

的订单
,

转包业务方面
!

公

司拥有先进的数控加工技

术和机翼制造技术
!

预计转

包方面可保持
,#)

以上的

增长速度
!

"##'3

年公司计

划交付
+,#13

架份
,

公司整

合沈飞民机和成飞民机后
!

!:;"+3

的生产任务承担量

也将从
-#5

提高到
1#5

左

右
!

!:;"+3

的首飞和交付

将对公司形成利好
,

"

大飞机项目也将对

公司的长远发展产生积极

的影响
!

公司是大型军用运

输机的研制主体
!

在未来的

民用大型客机制造中
!

也将

承担大量的零部件供应任

务
!

成为从大飞机项目中受

益最大的一家上市公司
,

"

预 计
"##'

年
"

"##13

年分别实现收入
113

亿
"

++'3

亿
!

./03

分 别 为
#$%"

元
"

#$*#3

元
!

考虑到公司未来

的高速成长性
!

可给予一定

的溢价
!

目标价格
(,3

元
!

维

持
'

增持
(

评级
,

#

中信建投
$

反弹难改调整格局
周三沪深

<

股喜忧参半
=

虽然海外股市出现大幅上扬
!

如港股上涨逾千点
!

但沪市
<

股在
!

股走势的示范效应下
!

出现了过山车式的走势
!

盘中

<

股指数一度大跌近
()>

尾

盘跌幅有所收窄
!

最终沪
<

指

下跌了
"$-%?

!

收于
"(*$#(

点
,

而深成
<

指则出现震荡走

势
!

尾市收出长十字星
>

深成

<

指小涨了
#$-1@

,

虽然说市场也会有一些

自身修复行情出现
!

但是整个

市场的运行还处于相对艰难

的状态
>

海外市场起伏不定
>

!

股市场的连续下跌
"

宏观调

整
"

巨额融资
"

大小非流通等

问题还是困扰着市场
!

市场人

气的恢复也需要时间
!

因此
!

未来的短线反弹暂时还不能

在本质上改变股指调整的格

局
,

但我们认为
!

健康活跃的

证券市场最终对经济发展是

有利的
!

而健康活跃的证券市

场肯定需要政策的呵护和引

导
!

因此当市场出现非理性下

跌时投资者需要树立起信心
!

对中长线
<

股市场仍应有所

期待
,

中信金通证券 钱向劲

不要被
!

股吓倒
恒指连续反弹了几天

!

昨

日又涨了
*,,$+%

点
!

涨幅超过

(5

!

似乎已经摆脱了
!

股下

跌的影响
,

在三月中
!

当香港股市跌至

人心惶惶之时
!

笔者转而看好后

市走势
,

现在
!

笔者要说
!

不要被

!

股和
<

股的下跌所吓倒
,

面对目前的市场
!

投资者

要保持清醒的头脑
!

绝不可

盲目恐慌
!

一定要看到内地

经济持续向好这样十分难得

的
A

确定性
B

!

一定要看到香港

市场从本质上讲展现的是内

地经济
!

香港市场中长期向

好的格局也是确定无疑的
,

因此理性地分析
!

港股之前

的暴跌并不合理
,

现时的深
"

沪股市已跌回

合理的价格水平
!

具有长线

投资的价值
!

相信再下跌的

空间有限
,

从宏观角度分析
!

全球股市正处反弹浪
!

这明

显反映股票将成全球资金在

第二季的投资焦点
,

商品价

格暴跌
!

油价及金价大幅回

落
!

外币升浪见顶
!

美元大幅

反弹
!

资金流向美元资产
!

美

股及港股因而受益
,

笔者继续看好后市的走

势
!

但现阶段仍会反复
!

因为

",###

点为技术性的阻力位
,

在策略上可趁每一次回落便

吸纳
!

逐步加注
,

英皇证券 沈振盈

HIJKL.

景气度继续提升
去年全球太阳能电池片

产量为
(,(-CD

!

同比增长

%-)

!

其中中国占
(%)

的份额
,

全球薄膜太阳能电池产量达

,##CD

!

同比增长
+$+

倍
,

据

国外一些权威机构的预测
!

预

计未来
(

年
!

全球光伏系统新

增容量年均增长
,#)

左右
,

我国国内多数厂商通过

长单锁定
"

规模扩张
"

降低硅片

厚度
"

提高硅片利用效率和太

阳能电池片的转换效率等多种

手段
!

实现了盈利水平的稳定
,

*

家公司去年四季度单季平均

毛利率和净利率水平为
""$(')

和
+,$%")

!

均高于去年全年水

平
,

另外受国际市场上供需矛盾

的影响
!

全球多晶硅原料供应

异常紧张
!

价格出现大幅飙升
!

现货市场价格目前已经涨到了

,##

美元
E

公斤以上
,

国内目前多家下游电池

片厂商纷纷投资参与上游多

晶硅的生产
!

部分国际厂商也

公布了较大规模的产能扩张

计划
,

一般多晶硅的建设周期

为
+$%

年
F"

年
!

完全达产还需

+

年左右
!

因此预计
"##'

年多

晶硅原料供应依然紧张
,

德邦证券 张海东

问
%

!"#$%!!"#$%&

'()*+,-./0123

程昱华
%

该股作为具有一

定竞争力的科技行业细分龙

头
!

目前市盈率
(#

倍
!

处于合

理的估值区间
,

但公司所处的

GH

封装行业因成本上涨以及

国际市场供求变化
!

自去年

四季度开始景气回落
!

未来

公司能否保持目前的成长性

难以判断
,

从技术上来看
!

该

股短期形 成 二 次 探 底 的 格

局
!

建议持股等待反弹
!

但中

长期操作策略则要视行业发

展状况来定
,

问
%

4567%&!!!!!&8

9:;#%&!!'""&'(<=

>?3 ,-./0123

罗利长
%

-#####

目前是

追高
!

短线涨幅不小了
!

最好

等调整再考虑买入
!

继续看

好
,

-##+""

基本面也不错
!

但

目前大盘不排除跌到
(###

点

的可能
!

最好也等大盘明确出

现见底信号再考虑
,

问
%

@ABC%&!!"()&8

DEFG%!!!)(*&,-./

0123

张晓
%

-##"(*

短 线 进 入

非理性下跌
!

中线还有机会
!

坚定持有信心
!

如果连续放量

可以补仓
,

###*(1

尽管价格

已经很低
!

但短线止跌迹象不

明
!

暂时持有观望
,
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金 融 街
华意压缩
胜利股份
./

玉 源
./

泰 格
沈阳机床
英特集团
0./

宝石
!

汇通集团
华馨实业
合肥百货
小天鹅

!

通程控股
吉林化纤
南京中北
湖北宜化
东阿阿胶
徐工科技
富龙热电
华天酒店
粤高速

!

.0./

张股
晨鸣纸业
0./

丹化
鄂武商

!

绿景地产
海虹控股
赛迪传媒
珠江控股
粤 富 华
. ./

华塑
金路集团
银基发展
丽珠集团
渝 开 发
攀渝钛业
开元控股
四环生物
银河动力
长航凤凰
美菱电器
白云山

!

广州浪奇
东方宾馆
红 太 阳
旭飞投资
美的电器
柳 工
大冷股份
穗恒运

!

力合股份
万 家 乐
汕电力

!

. ./

闽东
广宇发展
云南白药
粤电力

!

中天城投
佛山照明
皖能电力
中原环保
0./

吉药
光华控股
闽福发

!

湖南投资
江铃汽车
创元科技
靖远煤电
沙隆达

!

泰山石油
0./

太光
./

银广夏
莱茵置业
万向钱潮
昆百大

!

.0./

长岭
宏源证券
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陕国投
!

西安民生
渝三峡

!

海南海药
海德股份
泸州老窖
0./

长钢
苏常柴

!

新大洲
!

海马股份
粤宏远

!

广东甘化
./

盐 湖
威孚高科
北 海 港
舒卡股份
东北电气
汇源通信
.0./

光明
黔轮胎

!

紫光古汉
桐 君 阁
大通燃气
天津宏峰
西北轴承
古井贡酒
东北制药
蓝星清洗
青岛双星
建投能源
韶能股份
金马集团
0./

威达
0./

四环
青海明胶
华立药业
阳光股份
绵世股份
西安旅游
时代科技
焦作万方
./

东海
!

湖北金环
亿城股份
石油济柴
海螺型材
吉林敖东
长安汽车
如意集团
天茂集团
高新发展
攀钢钢钒
铜陵有色
三木集团
. ./

合金
英 力 特
风华高科
茂化实华
金德发展
仁和药业
格力电器
泰达股份
金岭矿业
./

东 源
中钨高新
珠海中富
长春高新
索 芙 特
永安林业
武汉塑料
经纬纺机
名流置业
.

武石油
领先科技
阳光发展
0./

大水
思达高科

山东海龙
襄阳轴承
大连友谊
山推股份
./

远 东
东方电子
远兴能源
公用科技
东北证券
保定天鹅
宝新能源
./

寰 岛
./

惠 天
滨海能源
咸阳偏转
沈阳化工
模塑科技
厦门信达
正虹科技
世纪光华
浙江震元
双环科技
大冶特钢
唐钢股份
天兴仪表
天伦置业
锦龙股份
丰乐种业
中兴商业
0./

南控
韶钢松山
苏宁环球
鲁能泰山
西安饮食
金果实业
美锦能源
0./

东方
!

鲁 泰
!

华东科技
国元证券
燕京啤酒
四川美丰
振华科技
0./

罗牛
. ./

重实
南风化工
./

宇 航
普洛康裕
长城信息
. ./

集琦
锌业股份
西藏发展
漳州发展
山西三维
新华制药
中色股份
武汉中百
博盈投资
本钢板材
西藏矿业
通化金马
漳泽电力
西飞国际
.

延边路
中核科技
新兴铸管
./

派 神
./

平 能
美达股份
长江证券
武汉中商
北新建材
西南合成
江西水泥
华神集团
西北化工
盐湖钾肥

华闻传媒
太原刚玉
宝商集团
中国武夷
中水渔业
0./

酒鬼
一汽轿车
四川湖山
北京旅游
金宇车城
银河科技
云铝股份
中汇医药
华润锦华
烟台冰轮
陕西金叶
天山纺织
美利纸业
江淮动力
锦化氯碱
岳阳兴长
金城股份
京山轻机
山东海化
超声电子
太钢不锈
合加资源
东莞控股
天音控股
鲁西化工
关铝股份
贵糖股份
四川圣达
鑫茂科技
秦川发展
国兴地产
中信国安
承德露露
华茂股份
高鸿股份
江钻股份
唐山陶瓷
五 粮 液
国风塑业
顺鑫农业
海印股份
银星能源
安凯客车
张 裕

!

吉电股份
新 希 望
天山股份
云南铜业
./

巨 力
大连国际
华联股份
三环股份
./

同 力
海南高速
中鼎股份
峨眉山

!

渤海物流
法 尔 胜
.0./

星美
广州冷机
双汇发展
津滨发展
鞍钢股份
赣能股份
现代投资
航天科技
中国服装
云内动力
厦门港务
.

南建材
.

天一科
数源科技
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