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数据截止（2010 年 3 月 11 日晨） 2010 年 3 月 11 日(星期四)晨会 

全球股票市场 
指数名称 最新收盘 +/- 

上证综合指数 3048.93  -0.66% 

沪深 300 指数 3279.69 -0.79% 

香港恒生指数 20629.51 0.00% 

标普 500 指数 1145.61 0.45% 

道琼斯工业指数 10567.33 0.03% 

NASDAQ 综指 2358.95 0.78% 

英国富时 100 指数 5640.57 0.68% 

法国 CAC40 指数 3943.55 0.86% 

德国 DAX30 指数 5936.72 0.86% 

日经 225 指数 10563.92 -0.04% 

主要商品期货 

品种 最新收盘 +/- 

CMEX 黄金 1108.40  0.03% 

LME 铜 7437.00  -0.90% 

LME 铝 2225.00  -1.11% 

LME 铅 2280.00  1.09% 

LME 锌 2360.00  -0.08% 

LME 镍 21450.00  -3.90% 

LME 锡 17650.00  0.71% 

NYMEX 原油 80.38  0.59% 

美元/人民币 6.83  0.00% 

美元综合指数 80.43  0.02%  
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宏观策略 

A股日评：宏观数据重新登台 

周三沪深股市先涨后跌,市场热点继续有所降温。上证指数收盘 3048.96

点，跌 0.66%，深成指收盘 12391.65 点，跌 0.93%。市场风格延续了昨天的

切换，中小板和创业板基本表现疲软。行业表现上，黑色金属和有色金属行

业微涨，而交运设备和地产跌幅较大，海南板块有所反复，但大都数前期强

势板块出现了继续回调。 

地产板块又现一日游行情，如此快速的板块热点切换并非市场稳步盘升

的基础。尽管估值相对占优，但面对收紧的宏观预期和不足的信心，我们对

于风格转换已不抱太多希望。我们还是认为“补涨”就只是“补涨”而已，

时间和空间都不会给投资者很多转圜余地，谨慎点还是没错的。 

今日开始要公布 CPI、信贷等数据。久已真空的宏观数据信息再度登台。

我们认为，2 月数据带来大的“Surprise”的可能比较小，信贷应该是回落的，

CPI 应该还是温和的。不过，即使通胀预期陡然再升，也不会出乎我们预料，

宏观调控的措施一定会陆续出台的，我们早在各种报告中都提示过，调整随

时可能发生的。 

公司点评 

机械-晋西车轴（600495） 

晋西车轴（600495）公告业绩快报，公司实现营业收入 15.10 亿元，同

比下降 22.36%；实现营业利润 3155.35 万元，同比下降 70.03%，实现净利润

5129.30 万元，同比下降 59.01%。 

点评：公司实现每股收益 0.22 元，远低于市场的预期。公司营业收入下

降的原因在于 2009 年铁道部大幅降低对货车的招标，造成公司的货车和国内

车轴业务都有较大的下滑。同时，公司收购北方锻造的效益并未显现出来，

北方锻造产品毛利率低，使得公司车轴业务的综合毛利率下降较大。因此公

司净利润的下滑幅度要远远大于营业收入的增长。从短期来看，2010 年，铁

路的货车需求将出现恢复性增长，但仍以更新需求为主，预计增长率在 15%

左右；从中长期来看，随着客运专线的建成投入运行，复线化率、电气化率

的提升，铁路货运能力将得到提升，火车的需求将保持增长，但预计铁路集
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装箱运输的增长将快于整车运输，货车需求增长将低于运力增长速度，但对

国内火车轴的需求将保持较快的增长。同时城市轨道交通的快速发展将带动

公司车轴业务的增长，而海外市场分额也仍将保持较快增长。我们看好公司

火车轴、轮对未来的增长前景，对货车业务持谨慎乐观的态度。鉴于目前公

司股价较高，但由于市场对未来铁路运输设备的增长前景的期待，我们暂时

给予公司“谨慎推荐”的评级。 

机械-科达机电（600499） 

科达机电（600499）发布调整股权激励计划股票期权数量及行权价格的

公告，由于公司实施分配方案，股权激励计划股票期权数量及行权价格相应

调整，调整后的股票期权数量为 1740.7 万股，调整后的行权价格为 1.13 元。 

点评：2009 年公司经营情况达到行权标准，公司高管可行权。行权数量

占公司总股本比例很低，对公司静态每股收益的影响不大，但可以起到较好

的激励作用，对公司的发展和股东利益是有好处的。鉴于公司传统业务的持

续稳健增长以及清洁燃煤气发生系统业务的爆发性增长前景，我们维持对公

司“强烈推荐”的评级。未来行权结束可能成为公司股价上涨的动力之一。 

机械-苏常柴A（000570） 

苏常柴 A（000570）公告 2009 年年报，公司实现营业收入 24.13 万元，

同比增长 26.43%，实现净利润 2.29 亿元，扭亏为盈并大幅增长（同期净利润

为-9431.78 万元），扣除非经常性损益后的净利润为 9061.79 万元，扭亏为盈

并大幅增长（同期净利润为-5630.41 万元）。2009 年度公司拟不进行利润分

配，也不进行公积金转增股本 

点评：公司业绩大幅增长的原因有两个方面，一是 2009 年度出售福田汽

车股票，获得巨大的非经常性损益，对业绩的贡献为 0.276 元/股；二是毛利

率有了较大的提升，主要是因为原材料价格下降、产品销量增加以及高毛利

率的多缸柴油机销售占比提高。公司的传统单缸柴油机未来发展前景不大，

但目前占比仍较大；公司立足目前的主业，谋求未来发展，未来一是推进单

缸机精品化工作，二是进行满足高排放标准的多缸机的研发和制造，三是开

拓非道路领域的发动机项目。2009 年公司扣除非经常性损益后每股收益 0.16

元，在不考虑外生性增长的情况下，公司未来爆发式增长的可能性很小，目

前股价较高，给予“中性”评级。 
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食品饮料—海南椰岛（600238）发布对外投资公告 

事件：公司向海南大印房地产开发有限公司、海南大印集团有限公司投

资 5000 万元共同开发琼海市银海路房地产项目——大印名豪广场，占总投资

的 20%，投资期限为两年。公司可获得建筑面积 13500 平方米商品住宅对外

销售的销售收入作为投资回报。 

点评：从投资的情况来看，公司所获得的商品住宅成本在 3700 元/平米，

而从目前琼海市市中心的房价来看，价格区间是 3000～4000 元/平米，虽然

此项目是以高层住宅、酒店为组成形态，配套会所等服务设施，为南亚热带

风情格调的高档商住小区，考虑到未来价格存在上涨的可能，我们乐观地假

设此项目商品住宅价格能够达到 5000～5500 元/平米，公司全部出售房产可

获利 1750～2425 万元（不考虑销售成本），考虑公司的投资期限以及销售回

款期限，此项目投资回收期将在三年左右，年投资回报率为 11.6%～16%。 

公司以自有资金进行投资，因此不会对公司额外增加财务费用，基本不

会影响到公司 10 年和 11 年的经营业绩，对于此项投资，我们暂时给予较为

中性的观点。 

传媒—奥飞动漫（002292）公布收购广东嘉佳卡通 

奥飞动漫收购嘉佳卡通，获得上星专业卡通频道经营权，成为 A 股唯一

一家拥有频道经营权的上市公司。奥飞动漫 10 日晚间发布公告称，公司以自

有资金出资 9000 万元收购广东嘉佳卡通影视有限公司 60%股权。广东嘉佳卡

通影视有限公司拥有全国五家专业卡通卫视频道之一，嘉佳卡通卫视三十年

的经营权，嘉佳卡通卫视是广东省首个专业动画频道。 

拥有了传播发行渠道的奥飞动漫更加如虎添翼，当中国动漫产业中大多

数的竞争者还装备不齐之时，奥飞动漫基本已经全副武装。获得嘉佳卡通卫

视，奥飞将取得五点优势，充分发挥自身在动漫原创制作、动漫价值商品化

及营销方面的强大实力，在打造中国最有价值动漫产业链的道路上迈出更大

的步伐。 

奥飞 16 年的历史就像孩之宝 80 年历史的一个缩写，孩之宝所看到的一

切，奥飞动漫也都看到了。在坚定的战略指引下，孩之宝和奥飞都做出了坚

决的收购行为，并都因此最大限度抓住了发展的机遇，市场会对其行为表示

肯定。 

收购行为还体现了三网融合下对机遇的把握。公司此时成功并购专业动

漫频道是为公司拓展更多新媒体平台资源增加了砝码。从这个角度上讲，本
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次收购的意义又远不止“获得传播发行渠道”这么简单。 

收购行为短期内对业绩的正面影响很小，但对提升公司估值水平有很大

作用，上调评级至“推荐”。长期看奥飞动漫在巩固和提升其优势商业模式带

来的投资价值；而短期看，作为 A 股唯一一家拥有卫星频道经营权的上市公

司，带给资本市场的想象空间是巨大的。公司股价有望突破 40 元-50 元的波

动区间，获得更高的估值水平。以 1.2-1.4 倍 PEG 计算，奥飞动漫 10 年 PE

为 55-65 倍，对应股价 50-60 元。 
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国联证券股份有限公司 研究所 

江苏省无锡市县前东街 168 号国联大厦 7 层 

电话：0510-82833507 

传真：0510-82833217 

 

上海 

国联证券股份有限公司 研究所 

上海市浦东新区浦东南路 588 号浦发大厦 18 楼 

电话：021-58766036 

传真：021-58408396 

 

深圳 

国联证券股份有限公司 研究所 

广东省深圳市福华一路卓越大厦 16 层 

电话：0755-82878221 

传真：0755-82878221 

 

国联证券投资评级： 

类别 级别 定义 

强烈推荐 股票价格在未来 6 个月内超越大盘 20%以上 

推荐 股票价格在未来 6 个月内超越大盘 10%以上 

谨慎推荐 股票价格在未来 6 个月内超越大盘 5%以上 

观望 股票价格在未来 6 个月内相对大盘变动幅度为－10%～10%

股票 

投资评级 

卖出 股票价格在未来 6 个月内相对大盘下跌 10%以上 

优异 行业指数在未来 6 个月内强于大盘 

中性 行业指数在未来 6 个月内与大盘持平 
行业 

投资评级 
落后 行业指数在未来 6 个月内弱于大盘 
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