
!!""#年报符合预期! !""#年

公司实现收入 $"%#亿元"利润 &%'亿

元"分别同比增长 ()*##(*$+,-"%#.

元"与预期基本一致! !""#年业绩增

长主要来自于宜化肥业 /0, 业务

%$"*权益&#贵州宜化尿素业务%$"*

权益&和本部季戊四醇业务! 宜化肥

业 !""# 年 /0, 产量约 $( 万吨"利

润 .%&亿元$ 贵州宜化 !""#年尿素

产量约 &)万吨"利润 .%1亿元"同比

增长 ((""万元$本部 !""#年尿素产

量约 ($万吨"季戊四醇 (万吨"由于

价格回升" 季戊四醇毛利率提升至

&"*"增加毛利 .%&亿元!

!!"") 年!!""' 年增长明确!

!"") 年增长主要来自于 /0, 利润

增加" 预计增加权益利润 .%$亿元$

湖南宜化恢复盈利"预计贡献利润 .

亿元$!""'年利润来自于内蒙古 ."1

万吨尿素项目%$.*权益"")年 ."月

投产&"保守预计利润 !亿元以上$贵

州季戊四醇 & 万吨项目 %.""*权

益&"预计利润约 ("""万元$江家墩

磷矿投产%产能约 .""万吨"权益约

&1*&" 预计利润约 .%! 亿元! 但自

!"")年 $月份起" 由于公司原料硫

磺库存耗尽"/0, 成本将上升至正

常水平! 以目前 /0,及硫磺价格计

算"!""'年宜化肥业 /0,利润可能

较 !"")年减少约 .亿元%因 !"")年

.!$月存货升值&!

!公司将启动配股! 配股方案

为."配!%$"价格上限.)元"募资约!1

亿元$ 项目为收购太平洋热电&)%$*

股权#贵州&万吨季戊四醇项目#!"万

吨醋酸项目和(万吨2/3项目! 其中

收购太平洋热电股权可贡献利润约

1"""万元"季戊四醇项目!"")年下半

年投产" 醋酸和2/3项目!"")年!

!""'年尚未能贡献利润!

!维持增持评级! 考虑配股项

目后" 预计湖北宜化 !"")年!!""'

年 +,-年分别为 .%""元#.%!1元$公

司未来几年增长明确"在行业中具备

长期竞争优势"维持增长明确!
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股金在线
"

个股评级

"

荐股英雄榜

排序 推荐人 推荐人星级 所荐股票 推荐时间 起始日 结束日 起始价 最高价 最高涨幅 备注

1 国沛 ★(185) 三联商社 2008-3-48:53 2008-3-4 2008-3-10 10.65 15.6 46.48% 正常

2 草帽 ★(7) 科大创新 2008-3-310:21 2008-3-4 2008-3-10 22.19 29.54 33.12% 正常

3 方正崔京生 ★(1) 禾嘉股份 2008-3-310:26 2008-3-4 2008-3-10 12.02 14.47 20.38% 正常

4 YYT ★(17) 钱江生化 2008-3-317:04 2008-3-4 2008-3-10 11.42 13.63 19.35% 正常

5 宁静远致 ★(4) 津滨发展 2008-3-311:56 2008-3-4 2008-3-10 11.35 13.39 17.97% 正常

6 方正洪振江 ★(5) 昌九生化 2008-3-315:24 2008-3-4 2008-3-10 9.8 11.5 17.35% 正常

7 方正孟晓燕 ★(8) 安泰科技 2008-3-310:29 2008-3-4 2008-3-10 21.7 25 15.21% 正常

8 方正闫立新 ★(3) 力合股份 2008-3-310:30 2008-3-4 2008-3-10 24.5 27.96 14.12% 正常

9 计维宁 ★(10) 江苏阳光 2008-3-310:33 2008-3-4 2008-3-10 12.91 14.68 13.71% 正常

10 方正郭迅 ★(5) 冠豪高新 2008-3-310:28 2008-3-4 2008-3-10 12.99 14.68 13.01% 正常

湖北宜化(000422)
未来三年增长明确配股有助长期增长

!在实行单采血浆站转制之后"

血制品行业普遍出现原料血浆供应

不足的紧张局面" 在此不利背景下"

公司实现营业收入 &%$亿"与去年基

本持平"实现净利润 .%! 亿"同比增

长 $!""+,-"%$$元" 比我们预计的

"%(元低了 "%"$元! 业绩略低于预期

的主要原因是由于原料血浆的短缺"

主导产品人血白蛋白的产销量下降"

尽管产品提价"销售收入仍然同比下

降 !""!产品提价是净利润增长的主

要动因 " 公司的综合毛利率由

&)%()"提高到 $&%#)*" 盈利能力大

幅提高!

!公司目前注册的血液制品

多达 ." 种" 是行业中生产品种最

多" 血浆综合利用率最高的企业"

未来将通过新建更多的单采血浆

站而解决原料血浆供应紧张的瓶

颈" 并巩固在业内的行业龙头地

位! 由于原料血浆供不应求的局面

无法在短时间内解决"预计未来血

制品的价格仍会在高位运行"甚至

继续提升! 量价齐升将带动公司未

来的业绩持续增长!

!产品链向疫苗产品延伸!公司

目前对原料血浆的依赖程度严重"抵

御和化解行业风险的能力不高"为解

决此问题"公司已经筹建了华兰生物

疫苗有限公司"其中流感疫苗已经开

始试生产"预计今年上半年即将为公

司带来收益!乙肝疫苗进度稍慢于流

感疫苗"预计下半年将产生收益!

!若 !"") 年公司所得税率调

整为 !$*" 预计公司 !"")年4!"."

年的 +,- 分别为 "%) 元#.%.! 元和

.%&!元" 若能申请到 .$*的优惠税

率"!"") 年5!"." 年的 +,- 分别为

"%)' 元#.%!( 元和 .%$. 元! 由于公

司为省级高新技术企业" 获得 .$*

所得税率的机会较大! 目前股价对

应 !"") 年和 !""' 年的 ,+ 分别为

$'倍和 1!倍"已在适当高位! 考虑

到血制品和疫苗的双轮驱动" 我们

将继续关注未来发展!

!中信建投"

华兰生物(002007)
血制品量价齐升 产业链向疫苗延伸
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港股已具备反弹的条件 汇控的便宜没捡到

"

港股投资手记

曾渊沧

"

热点港股扫描

大摩$%增持&中国高速传动

摩根士丹利发表研究报告表

示"中国高速传动%#$%&%67&过

去一个月股价下跌 '' ("" 主要

受到大股东抵押股份的负面消

息#基础投资者减持股份#钢价上

升等因素所拖累! 不过" 该行认

为" 该公司逊于大市的表现并不

合理!报告指"以中国高速传动上

周五收市价 )) %港元计算"现价

市盈率为 '$ *倍"较同业有大幅

折让"因此维持'增持(评级"目标

价为 )& (港元!

中银国际$维持紫金矿业目标价

中银国际发表研究报告表

示" 维持对紫金矿业%'&((%67&

的盈利预测和目标价及 '优于大

市(的评级"目标价为)( (港元!

中银国际认为" 紫金业绩强劲主

要得益于销量增长和金价上涨"

该行估计紫金矿业!"#&年5'#)#

年的盈利分别为*$ +,亿元#+$ +

亿元及%) ,亿元人民币!

花旗$下调华润电力目标价

花旗集团发表研究报告指

出"将华润电力%#&*$%67&目标

价由 '&港元下调 ,"至 '$港元"

但基于其股价于过去 *个月已累

积下跌 +)""撇除煤矿业务"其市

盈率仅 )) (倍"故建议投资者可

趁低吸纳"给予的投资评级为'买

入(! 现时花旗给予华润电力 '$

港元目标价中"')港元为其发电

厂的价值" 余下 %港元则反映其

正在发展的煤矿项目潜在价值!

里昂$调低新鸿基地产评级

里昂证券发表报告指出"将新

鸿基地产%##)$%67&投资评级由

'买入("调低至'逊于大市("目标

价))& %港元"主要是由于集团调

低楼宇落成量"'##&年至'#)#年

分别减少+)"#*$"及$"" 以及补

地价过程出现较大挑战! 里昂同

时调低新地!"#&年至'#)#年盈利

预测"降幅分别为'&"#'#"及*%"!

"

港股推荐

首创置业(2868.HK)
建议买入

兖州煤业(1171.HK)
目标价 -4904港元

近几年国内热煤价格上涨"预

期上涨趋势仍将在未来两到三年内

持续!而在地理位置优势#灵活销售

策略的配合下"相信 !"") 年国内外

煤价上涨会令兖煤实际受益最多!

该公司的盈利能力及现金回流

效率优于同业!因为区域优势"公司

获得较好的定价能力" 毛利率高于

行业平均水平!宽裕的现金面下"资

产负债率长期控制在 !"85&"*范

围内"基本不存在偿债负担!

公司在陕西榆林地区投资的 ("

万吨甲醇项目有望在今年下半年投

产" 年内贡献产能约在 !" 万吨左

右! 按甲醇售价 &"""元9吨#净利润

率 !"*测算" 该项目达产后有望增

厚业绩 "%.!元" 但该项目投产后有

大量费用摊销" 实际业绩贡献将在

!""'年体现!

兖州煤业的股价远较同业为低!

中国神华#中煤能源及恒鼎三家同业

!""'年平均市场共识市盈率为 .$%!

倍" 而兖煤 !""' 年预测市盈率为

)%11倍"即较同业折让约 )"*! 即使

从另一个角度看"中国神华及中煤能

源的 056股价差均约为 &!%$*"但

兖煤的 056差价却达 $"%&*" 单计

算 056股价差"兖煤股价对神华及

中煤能源已有 &(*的折让!

我们认为公司目前股价已充分

反映了投资者对公司产能下降的担

心" 也反映了投资者对村庄搬迁费

持续上升的一致预期! 我们相信

!""# 年全年的煤产量可维持在

!""( 年水平"!"") 年至 !".. 年会

维持稳步上扬! 以 !""'年预测市盈

率计算" 兖煤对同业平均市盈率可

望收窄一半 " 至 !""' 年市盈率

..%)!倍的水平"或对现价有 1"*升

幅! 合理价格应为 .$%)$港元"距离

现价 ..%&! 港元约有 1"*的上升空

间"建议买入!

!申银万国香港"

公司公布 !""#年业绩"营业额

较去年同期上升 .&'*至 1)%#亿元"

经营盈利同比增长 !!.*至 .!%' 亿

元" 每股盈利增长 #!%1*至 "%!$'1

元" 建议派发末期股息为每股 "%.!

元!业绩增长的主要原因是)入账销

售面积上升及销售均价上涨!

公司此前发布公告"拟于未来适

当时候申请发行不超过 .1亿股新 0

股"于上海证券交易所上市"若获批

准"公司拟向控股股东首创集团配售

&%!亿股新 0股"使首创集团持股比

例不低于 &"*! .1亿股 0股对公司

目前股本的潜在摊薄效应为 #"*!若

假设新 0股 !"")下半年获准发行"

发行价为每股 1元" 则公司 !"")年

净现金余额将增加约 $(亿元!

由于入账销售面积上升及销售

均价上涨"公司 !""#年纯利同比增

长 ')*至 $%!(亿元" 低于我们及市

场平均预期! 计入少数股东权益因

素" 分别下调公司 !"")年#!""'年

预测盈利 !"%(*#!.%$*至约 )%!1 亿

元及 '%$!亿元! 下调预测 :0;值

..%(*至每股 (%."港元!公司已通过

长期股权基金激励计划" 并进入项

目结算高峰期"!"")年盈利增长可

期! 公司股价估值偏低"评级由'收

集(上调至'买入(!由于下调了预测

:0;值" 相应下调 .!个月目标价

.!%&*至 $%"港元"对 :0;值有 .)*

的折让!

公司面临的可能风险包括).#

目前土地储备足够未来 $5( 年开

发" 将考验公司的品牌及项目运作

能力$!# 新一轮宏调或将降低公司

盈利能力! &#政府或将出台更严厉

的宏调控措施""进一步降低公司的

利润率! 1#公司信息披露不足"业绩

波动性较大! $#广州及深圳的阶段

性调整或将导致全国性的房价下

跌!

!国泰君安香港"

林业股$

受纸业股刺激 短线迎来反弹机会

"

板块追踪

房地产$调控或将再现 市场持续低迷

"

热点透视

近期房地产市场'拐点论(争论较多"房地产

价格在基本面趋紧的压力下" 成交持续低迷"房

地产板块也是随之大幅下跌"对于目前的房地产

市场是否拐点来临"下跌还有多深是投资者关注

的问题!

拐点来临后"跌幅不会小!受人口红利#城市化

进程#加上宏观经济的高速发展"房地产市场持续

了多年的牛市"如果一旦出现拐点的话"下跌幅度

和时间周期是相当大的!

信贷紧缩政策和反囤地的系列调控措施使得

地产骤降! 从最新的地块拍卖价来看".月底上海

市杨浦区新江湾城第五幅地块%<地块&由美国房

地产开发商铁狮门基金以 (#%$亿元的底价购得!

而在去年 ..月初"新江湾城第四幅地块%/&地块&

拍出的楼板价为 !""""元9平方米! 同为新江湾城

地块"相隔两个多月"地价急跌逾六成!

政策调控"房地产价格压力显现! 从房地产调

控在近几年的政府工作报告中表述的变化"我们可

以发现"建立住房保障体系已是政府调控的明确指

向"而且保障的范围在拓宽#调控的手段也日趋多

样化#市场化!可以预见"目前身陷'拐点论(漩涡的

房地产市场嬗变或将发生"房地产板块仍然有较大

的下跌空间"投资者宜保持相对谨慎! 对于布局全

国市场"经营管理水平高"周转速度快的龙头企业"

比如万科仍可长线值得关注!

!德邦证券 张海东"

上周恒指大跌 .)&"点"为 ."年

来最大的跌幅" 此点笔者也意料不

到!然而"跌势转急令市场出现恐慌"

这会否又是短期见底的先兆呢*

跌市的原因始终都是同样的因

素"就是美国的'次贷危机(加'经济

衰退(! 只不过是" 当日恒指升上

&""""点之时"大家对同一样的因素

掉以轻心"到现在恒指跌了万多点之

后"市场的情绪就令大家恐慌起来!

业绩公布#减息等因素"一直都

是大家认为可以支持股市的灵丹妙

药"笔者以前也多番指出"此乃一厢

情愿的想法! 到了近期"当大蓝筹公

司陆续公布理想的业绩后"其股价皆

大幅回落"大部分投资者的希望都落

空! 至此"大家才明白到事态的严重

性! 因此"近期的港股正逐步出现恐

慌性 售"这也会是大市出现'终极

一跌(的时候"同时也是营造熊市反

弹浪的适当时机!

笔者建议持淡仓者应该从现在

开始逐步平仓锁定利润"再等待最后

见底讯号的出现"便可入市博中期反

弹!目前要留意的技术性支持位只剩

下 !.#." 点一关" 此乃最后的防守

位"不容有失!除此之外"也须从期指

的数据中去作推算"如果期指低水情

况收窄或转造高水"而期指未平仓合

约的数量又能出现递减的讯号"则代

表期指大户肯收手平淡仓" 那么"大

市就会接近见底了!

三月份的股市虽然凶险" 但如果

在策略上能有合适的部署" 投资者应

可应付自如! 只要在这两天大家能完

成平淡仓的行动" 接着便可以在毫无

压力及资金充裕的情况下"人弃我取"

慢慢吸纳便宜的优质股份! 如能脱离

市场恐慌情绪的影响" 尝试客观地去

作基本分析" 很多大型蓝筹股如)汇

控#国泰等"市盈率已跌至个位数"而

股息率则达到 $厘至 (厘" 此时不买

更待何时* 现价起码较去年的数十倍

市盈率来得合理及更具说服力!

股市就是一场心理游戏"股价就

是用来扰乱投资者思绪的工具!股价

越高"市盈率越贵"就越多人相信是

物有所值$股价大跌"市盈率越低"股

份极便宜便可以买到"但却没有人敢

买! 笔者想问大家一句"那些自诩懂

得基本分析" 自夸价值投资的信徒"

为何到了现在已失去踪影*股份的价

格其实已跌至吸引人的水平"却没有

太多的股评人够胆做出买入的建议"

因为受到市场情绪所影响!

到了现阶段"相信读者们应该会明

白"为何在去年股市大升之时"笔者一直

都认为'股价太高(! 股价太高自然会出

现跌市"就算去年的业绩表现理想"公布

后即下跌也属正常"因为实在'太贵(!

经过近 $个月的跌市"恒指已从

高位下跌了三分之一"而经济状况和

基本因素也已确认转坏"股市也已出

现了熊市的讯号! 虽则如此"但大家

要明白"在熊市周期之中"每当市场

情绪到达极度悲观或恐慌之时"都会

出现颇为大幅度的技术性反弹!通常

熊市中的反弹浪"反弹幅度也有机会

是跌幅的三分之一至一半" 即是说"

淡友随时有机会被挟 &$"" 至 $"""

点的"杀伤力也不能轻视!

!英皇证券 沈振盈"

今年
.

月
!$

日! 汇控股

价曾低见
."1

港元" 我没有买!

一心一意想等业绩公布后趁低

吸纳" 可惜!有太多的人等汇控

公布业绩后趁低吸纳" 结果汇

控公布业绩后没有便宜货买"

于是再等! 等所谓的 #终极一

跌$% 但是!等来等去!这个&终极一跌$就是不出现%

美股上周一连两天急跌! 但是昨日汇控依然没有

便宜货买% 那些曾经在
.."

港元以下卖掉汇控的人现

在开始着急%股票卖了买不回来%股市就是喜欢如此折

磨人% 你卖了以后股价却上涨!让你着急'不卖吧!股价

天天跌!跌到你心疼%

有读者问我(当年交行增发
0

股!使得汇控在交行

的持股比率下跌% 因此汇控很不高兴!后来更被迫以
.!

港元左右的高价在市场买入交行
6

股!以提高自己的持

股比例% 但是平安保险增发
0

股!同样也会摊薄汇控的

持股比例% 为什么汇控会赞成平安增发
0

股) 这个问题

不容易回答!相信仍有一些我们不知道的内情没有公布%

平安增发
0

股的目的是什么)没有人知道%还有!

证管部门已经公开反对过度的增发行为!并称单纯#圈

钱$是不负责任的行为%因此平安股东大会通过的增发

方案不等于将来能成功集资% 中国证监会官员已表态

要严格审核平安的正式集资计划%

但是为什么汇控这次支持平安发行
0

股) 我认

为有以下几种可能(第一种可能是!汇控既然推测管

理层将严格审核平安的增发计划!而平安管理层又

倾向于集资!于是以退为进!表面上支持!实际上是

等管理层出手阻止!而自己不做#坏人$% 另一个可

能是平安准备募集的资金很可观!可能有大的收购

计划% 成功收购后虽然会削弱汇控在平安的股权比

率!但不影响汇控在平安的角色!而且还可以通过平

安的收购扩大汇控的联营版图% 因此!最大的关键

是平安集资准备收购的对象是谁) 现在!平安的增

发计划成功获得股东大会授权!但是何时增发!真正

的增发规模是多少仍不知道%

台湾地区选举越来越近!昨天又炒厦门港% 相反

的!国泰航空尽管业绩很好!但在#大三通$的背景下!

股价依然节节下挫% 现在!#大三通$几乎已成共识!人

人期望一致% #大三通$真的实现之后!会不会出现厦门

港趁利好出货而国泰趁坏消息而入货的相反行为)

股市投资买的是一个预期%当预期发生的可能性

太高时!预期已不是预期% 预期的实现已没有惊喜!而

是后知后觉了% 相反的!太大的预期落了空!风险更大%

因此现阶段再炒#大三通$概念已经迟了%
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昨日大盘出现大幅调整并且创出大调整行情

以来的新低" 盘中纸业板块由于前期资金介入程度

高"呈现出一定的抗跌性"林纸一体化使得林业股与

纸业股关系密切"后市可关注林业股盘中的变化!

首先"林业资源稀缺性"估值空间提升!随着国

家对环保的重视日益提高"森林的砍伐量将逐年减

少"未来的木材价格仍有可能在供求关系偏紧的背

景下继续上涨"使得林业公司的资源将面临价值重

估的机会"而林业公司将直接受益于木材价格的上

涨!其次"受益于政策支持"长期发展前景良好!近

期国家林业局表示将全面启动林改配套改革"! 由

于林业公司的回报期比较长"其最大的劣势在于流

动资金的严重短缺"只要国家支持林业公司可以在

国内资本市场上市融资"并在税收#信贷等方面给

予支持" 将有效缓解林业类公司流动资金问题"林

业公司内部的资本结构将得到改善" 发展前景乐

观!最后"纸业股走强"短线具备反弹机会!近期纸

类股受到纸张涨价的影响在二级市场上表现显眼"

资金流入迹象非常明显! 作为造纸的主要原料"纸

类股的走强有望带动林业股展开强势反弹"后市可

密切关注林业股盘中的变化! 操作上"可重点关注

三大龙头林业股吉林森工#永安林业#景谷林业"其

具备一定的短线机会!

!杭州新希望"

问 $华能国际 *

("""..

+成本

.!

元!后市该如何操作)

秦洪$ 该股最近一段时间走

势偏弱"主要受两方面的影响"一

方面是因为港股整体走势不佳"

另一方面是近期大盘蓝筹股普遍

走势偏弱! 由于该股的基本面没

有任何变化"建议继续持股!

问 $铁龙物流 *

("".!$

+成本

.!%)#

元!后市该如何操作) 止损

止盈价位应如何设置)

陈焕辉$ 虽然监管层再批 $

只新基金发行" 不过对此毫无新

意且兑现过程较长的利好消息"

市场并不买账" 相反受到权重股

再度疲软影响" 沪综指再次破

1!""点关口的'政策底("个股受

影响较大"该股跌破 .!元止损!

问$兰花科创*

("".!&

+重仓!

成本
1)%$

元!后市该如何操作)

袁建新$该公司的煤炭和化肥

业务均有较快增长!基于煤炭在国

家能源结构中的重要地位"且公司

主要用户集中在化工#电力#冶金

等经济运行景气度保持高位运行

的行业"公司煤炭经营和盈利能力

将保持稳定增长!考虑到目前高油

价背景"该股可谨慎持有!

问 $澄星股份 *

("""#)

+被套

.""

!现代投资*

"""'""

+被套
1"

!

后市该如何操作) 能否解套)

周亮$

("""#)短线应有向上

反抽的机会" 可以先减仓操作$

"""'"" 走势不强" 难有独立行

情"有反弹机会也作减仓操作!

问 $锡业股份 *

"""'("

+成本

(1

元!后市该如何操作)

陈晓阳$ 市场仍然对有色产

品需求不足担忧" 使得近期该类

股票一直表现不佳" 中线暂时不

看好"短线技术反弹考虑出局!

!实习生 潘晓 整理"


