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研究报告 

宏观经济 
中国经济：宏观热点速评 
6 月货币数据：M2 增速和新增贷款双双好于预期 
易峘，SAC 执业证书编号 S0080515050001，SFC CE Ref: AMH263 

梁红，SAC 执业证书编号 S0080513050005，SFC CE Ref: AJD293 

6 月 M2 同比增速上升至 11.8%，高于预期。新增贷款 1.27 万亿元，社会融资总量增加 1.86 万亿元。值得注意的
是地方债互换提速。6 月份货币数据确认了央行货币政策持续放松态势。 
 

大宗商品研究 
能源：大宗商品 
伊朗核协议，促成石油回归合理价位 
郭朝辉，SAC 执业证书编号 S0080513070006，SFC CE Ref: BBU524 

伊朗核谈几经波折后，达成全面协议，未来任重道远。伊朗供应短期不会激增，可能在明年。全球需求在增长，但仍
需一年多才能消化来自伊朗的可靠供应增量。价格曲线整体下移，过剩仍继续，低价成常态。对金融市场而言，低油
价导致美国能源高息债违约风险上升。 

 

上市公司研究 
联想集团（00992.HK）：维持 确信买入 
业绩预览：预计 1QFY15~16 业绩疲弱；多元化扩张推动增长 
钱凯，SAC 执业证书编号 S0080513050004，SFC CE Ref: AZA933 

赵丽萍，SAC 执业证书编号 S0080113120016，SFC CE Ref: BEH709 

预计 1QFY15~16 公司收入同比增长 8~10%至 113 亿美元，税前净利润同比下滑 75~80%至 5660 万美元（调
整后税前净利润同比下滑 41%至 1.57 亿美元），主要由于：1）IBM 与 Moto 的业务整合；2）2015 年 2 季度 PC
市场缩水。随着整合改善，公司将充分应对 FY15~16 利润压力（联想 FY15~16 始于 2015 年 2 季度）。 
 

中国机械工程（01829.HK）：移出 确信买入 
业绩预览：业绩低于预期，短期催化剂有限 
廖明兵，SAC 执业证书编号 S0080512070003，SFC CE Ref: BDO970 

丁玥，SAC 执业证书编号 S0080511080001，SFC CE Ref: AWT001 

预计公司 2015 上半年业绩大幅低于预期，利润可能同比下滑 25%左右。预计公司 2015 年业绩将下滑，因此下调
盈利预测与目标价。资产注入仍在进行，但推迟至 2015 年 4 季度。股权激励计划具体时间表仍在等待国资委批复。
基于此，我们将公司移出“确信买入”。 
 

三川股份（300066.SZ）：首次覆盖 推荐 
首次覆盖：智能水表龙头，转型中的白马成长股 
孔令鑫，SAC 执业证书编号 S0080514080006，SFC CE Ref: BDA769 

吴慧敏，SAC 执业证书编号 S0080511030004，SFC CE Ref: AUZ699 

三川股份是我国水表龙头供应商，产量排名世界第三。2014 年 1 月起计量到户增加的改造费用可计入供水成本，预
计智能水表行业未来三年实现 30%复合增长。预计公司 2015/16年 EPS分别为 0.41元和 0.52元，首次覆盖推荐，
目标价 15.6 元。 
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华能新能源（00958.HK）：维持 推荐 
公司动态 （中文摘要）：15 年 2 季度风力发电量同比上升 33%；预计 2015 上半年业绩强劲 
李敏，SAC 执业证书编号 S0080114110026，SFC CE Ref: ASU506 

许汪洋，SAC 执业证书编号 S0080114110032，SFC CE Ref: BBY270 

张晓莹，CFA，SAC 执业证书编号 S0080513080005，SFC CE Ref: BEL750 

华能新能源发布 2 季度发电量数据：总发电量 4,314GWh，环比上升 20.6%，同比上升 34.4%，主要由于风力发
电量回升（环比+20.8%;同比+33.4%）以及光伏发电增势强劲（环比+15.7%；同比+59.2%）。2015 上半年
总发电量同比增长 30.2%至 7,892GWh，占我们 2015 全年预期的 48%（2013 和 2014 年分别完成为 53%和
50%）；风力发电量和光伏发电量分别同比增长 28.8%和 65.9%。维持 2015/16 年 EPS 预测 0.19 元/0.22 元。
重申推荐评级，目标价 4.05 港元，基于 17.5 倍 2015 年市盈率，对应 1.6 倍/1.4 倍 2015/16 年市净率。 
 

骆驼股份（601311.SH）：维持 推荐 
热点速评：老骥伏枥，志在千里 
季超，SAC 执业证书编号 S0080515030001，SFC CE Ref: BFA993 

李敏，SAC 执业证书编号 S0080114110026，SFC CE Ref: ASU506 

我们看好公司向锂离子动力电池领域的拓展，并相信公司可凭借其目前的客户基础以及研发能力迅速切入。同时，废
旧电池回收及电子商务平台的建设也是对现有铅酸电池业务的有效补充和拓展。我们认为此次定增的项目可以为公司
未来 5~10 年的发展注入新的活力，预计项目达产后可增厚 2016 年每股收益约 10%。 
 

苏宁云商（002024.SZ）：维持 推荐 
业绩预览：资产证券化助力业绩扭亏为盈，互联网零售商转型加速推进 
樊俊豪，SAC 执业证书编号 S0080513080004，SFC CE Ref: BDO986 

郭海燕，SAC 执业证书编号 S0080511080006，SFC CE Ref: AIQ935 

苏宁公告，受益门店资产证券化贡献净利润 10.22 亿元，上半年净利润扭亏为盈，预计 3.4~4.4 亿元。门店物业资
产证券化能使得公司资产变轻，助力公司转型互联网零售商。重申推荐。上调 15/16 年 EPS 至 0.08 元/0.13 元。
维持目标价 26 元。 
 

红日药业（300026.SZ）：维持 推荐 
公司动态：拥抱互联网医疗 
陈海刚，SAC 执业证书编号 S0080513100001，SFC CE Ref: BCF833 

强静，CFA，SAC 执业证书编号 S0080512070005，SFC CE Ref: AWU229 

股东大会通过收购超思股份和展望药业的议案，预计上半年归母净利润同比增长 0~20%。维持 2015~2017 年 EPS
预期 0.66/0.88/1.13 元，维持“推荐”评级。考虑到 A 股估值中枢下移，下调目标价至 28.5 元。 
 

东华软件（002065.SZ）：维持 推荐 
公司动态：合作建立协同创新中心，打造互联网医疗全面解决能力 
卢婷，SAC 执业证书编号 S0080513090003，SFC CE Ref: BCG257 

张向光，SAC 执业证书编号 S0080514030002 

公司与合作方签订协议，共同建立协同创新中心，打造互联网医疗全面解决能力；合作达成后，公司在互联网医疗卫
生医药等诸多细分领域的解决能力将得到强化。此次合作加速公司向“互联网+”的转型，目前其股价具备安全边际，
重申推荐。 
 

中金岭南（000060.SZ）：维持 推荐 
热点速评：收购安泰科进军“互联网+”，复牌后补涨需求强劲 
陈彦，SAC 执业证书编号 S0080515060002，SFC CE Ref: ALZ159 

董宇博，SAC 执业证书编号 S0080113090005，SFC CE Ref: BFE045 

中金岭南公告称将以 1.3 亿元的作价受让及认购安泰科 29.48%的股份。参股安泰科有助于共享其优质的资源储备，
但盈利贡献影响有限。公司停牌前股价已自高点回落 63%，目前估值较为便宜，牌后公司股价存在补涨需求。维持
推荐评级。 
 

华能新能源（00958.HK）：维持 推荐 
热点速评 （中文摘要）：2015 上半年新增装机约 1GW，超出公司指引 
李敏，SAC 执业证书编号 S0080114110026，SFC CE Ref: ASU506 

许汪洋，SAC 执业证书编号 S0080114110032，SFC CE Ref: BBY270 

季超，SAC 执业证书编号 S0080515030001，SFC CE Ref: BFA993 

7 月 14 日，公司宣布 2015 上半年可再生能源新增装机容量已经达到 997MW（897MW 风电，100MW 光伏），
超出其 600MW 风电装机的指引。2015 上半年装机容量增长提速（环比增长 12%，同比增长 34%；2014 上半年
环比增长 3%，同比增长 20％；龙源电力 2015 上半年环比增长 8%，同比增长 21%），有望额外增加发电量。维
持 2015 年每股盈利预测 0.19 元，维持 2016 年每股盈利预测 0.22 元。重申“推荐”评级，目标价为 4.05 港元，
基于 17.5 倍 2015 年市盈率，对应 1.6 倍 2015 年市净率和 1.4 倍 2016 年市净率。 
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鞍钢股份（000898.SZ）：维持 中性 
业绩预览：1H15 业绩预告大幅下滑，等待下半年需求复苏信号 
柴伟，SAC 执业证书编号 S0080513110003，SFC CE Ref: BDI856 

丁玥，SAC 执业证书编号 S0080511080001，SFC CE Ref: AWT001 

鞍钢预告半年度净利润 1.55 亿元，同比下滑 73%。上半年需求大幅下滑，钢价跌幅大于矿价是盈利大幅下滑的主要
原因；我们下调全年盈利至 6.1 亿元，同比下滑 34%，下调 A 股目标价至 7.1 元，下调 H 股目标价至 5.2 港元，维
持“中性”评级。 
 

同花顺（300033.SZ）：维持 中性 
业绩预览：卓越技术掌控高端增值服务，平台引流生态闭环可期 
杜丽娟，SAC 执业证书编号 S0080514070001，SFC CE Ref: BDG049 

何竞舟，SAC 执业证书编号 S0080115070009 

技术领先+全平台覆盖奠定公司增值电信服务优势。引流变现打开业绩空间。平台战略打通 BC 端，生态闭环可期。 
 

潍柴动力（000338.SZ）：下调至 回避 
观点聚焦：重卡发动机压力较大，亟待新业务转型发力 
奉玮，SAC 执业证书编号 S0080513110002，SFC CE Ref: BCK590 

李正伟，SAC 执业证书编号 S0080514030001，SFC CE Ref: BFJ416 

潍柴动力发布 1H15 业绩快报：预计上半年实现净利润 7.5~11.5 亿元，同比下滑 70%~80%。下调公司至“回避”
评级，下调 A/H 目标价 RMB18/HK$18。 
 

 
 

新闻 

政策及要闻 

► 目前，随着救市措施的快速显效，投资者信心已趋于平稳，市场流动性得到极大改善。在此背景下，截至发稿时
已有 762 家曾紧急停牌“避风”的公司归队，使前期新增停牌家数由最高峰的逾千家降至目前的 316 家，市场机
能由此得以基本恢复，上市公司角色亦快速归位，不仅绝大多数股票交易进入常态，一些公司甚至已借势展开酝
酿多时的资本运作。（上证报） 

► 种种迹象显示，相当体量的流动性目前正持续输血公募基金。根据最新公告，华夏新经济灵活配臵混合发起式基
金和嘉实新机遇混合发起式基金分别在 7 月 13 日首发并于当天宣告成立，首募规模分别到达 400.11 亿元和
400.10 亿元，其首募速度之快、首募规模之大，都引发了市场有关证金公司“出手”的联想。（上证报） 

► 央行 14 日公布了上半年货币金融数据，数据向好趋势明显。其中，广义货币 M2 增速回升，接近全年 12%的目
标；6 月新增信贷则高达 12791 亿元，创下 6 年来同期最高值。（上证报） 

► 记者从中国证券登记结算有限公司（下称“中国结算”）获悉，该公司 14 日下发《关于贯彻落实<关于清理整顿
违法从事证券业务活动的意见>有关事项的通知》（下称《通知》），要求相关机构、个人严格遵守开户实名制要求。
同时，中国结算近期将组织开展对证券公司账户业务开展情况以及特殊机构及产品证券账户开立及使用情况的专
项检查，对违反相关规定的，中国结算将采取禁止新开证券账户、限制存量账户使用等自律管理措施。（上证报） 

行业及个股 

交通运输：（波罗的海干货指数：915） 

► 5 月底才成功 IPO 的“吉祥航空”今日携定增预案复牌，公司拟以 61.58 元/股底价定增募资约 35.65 亿元用于购
买飞机以及进军在线旅游行业。有分析师表示，公司此举意在备战明年开园的上海迪士尼。（上证报） 

食品饮料： 

► “三全食品”7 月 14 日晚间公告称，公司全资子公司三全鲜食于 7 月 14 日与拉扎斯网络科技（上海）有限公司
（简称“饿了么”）签订了《业务合作协议》，双方拟在 O2O 领域共同发展、互惠共赢。同时公司股票将于 7 月
15 日复牌。（上证报） 

► “上海梅林”7 月 14 日晚间公告，公司拟按每 10 股配售不超过 3 股的比例向全体股东配售股份，募集资金总额
不超过 12 亿元，实际募集资金取决于实际配售数量，其中，不超过 8.5 亿元用于偿还贷款，剩余募集资金全部
用于补充流动资金。公司股票将于 7 月 15 日复牌。（上证报） 
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电子信息传媒： 

► “赢时胜”7 月 14 日晚间发布定增预案，公司拟向不超过 5 名特定对象非公开发行不超过 4500 万股，募集资金
总额不超过 30 亿元。其中公司控股股东、实际控制人唐球承诺认购比例不超过 10%。公司股票将于 7 月 15 日
复牌。（上证报） 

► “同花顺”7 月 14 日晚间发布业绩预告，公司预计 2015 年 1-6 月净利润为 20337.76 万元至 25422.20 万元，上
年同期为 1271.11 万元，同比增长 1500%至 1900%。（上证报） 

► “朗玛信息”7 月 14 日晚间发布业绩预告，公司预计 2015 年 1-6 月净利润为 3203 万元至 3660 万元，上年同期
为 1525 万元，同比增长 110%至 140%。（上证报） 

► “东方财富”7 月 14 日晚间发布业绩预告，公司预计 2015 年 1-6 月净利润为 10.37 亿元至 10.48 亿元，上年同
期为 3286.40 万元，同比增长 3055%至 3085%。公司表示，上半年公司整体实现了健康快速发展，其中公司基
金第三方销售服务业务的发展进一步加快，公司互联网金融电子商务平台基金投资者规模和基金销售规模持续大
幅增长，报告期内互联网金融电子商务平台实现基金销售额突破 4000 亿元，金融电子商务服务业务收入同比增
长 1300%以上。报告期内金融数据服务业务收入和互联网广告服务业务收入同比也实现良好增长。（上证报） 

金融： 

► 根据公告统计，在已披露上半年业绩的上市券商中，中信证券继续拔得头筹，今年上半年实现营业收入 311.12
亿元，同比增 195.32%；实现净利润 124.71 亿元，同比增 205.96%。海通证券和国泰君安证券的业绩紧随其后，
海通证券 2015 年上半年预计实现净利润 99 亿元-102 亿元，同比增幅预计为 244%-254%。国泰君安证券今年上
半年净利润预计为 95 亿-98 亿元，同比增 342%-356%。（中证报） 

通信及通信设备： 

► “高鸿股份”7 月 14 日晚间发布 2015 年半年度业绩预告，公司上半年归属于上市公司股东的净利润预计为 2,110
万元-2,700 万元，预计比上年同期增长 50.17%-92.16%。（中证报公司公告） 

采掘： 

► “兖州煤业”股份收到公司董事、监事和高级管理人员增持公司 A 股股票的通知。部分董事、监事和高级管理人
员于 2015 年 7 月 10 日-7 月 14 日之间增持公司 A 股股票共计 9.38 万股，增持价格区间为 11.72 元/股-12.61
元/股。（证券日报） 

汽车： 

► “云意电气”今日发布了定增预案。公司拟向不超过 5 家特定对象定增不超过 3300 万股，募资不超过 5.5 亿元
投向新能源车用电机及控制系统产业化等三大项目。值得注意的是，公司此次定增价格尚未确定。公告显示，公
司将在大功率车用二极管扩建、新能源车用电机及控制系统产业化以及企业检测及试验中心三个项目分别投资
3.51 亿元、1.21 亿元、0.8 亿元。从项目的经济效益来看，大功率车用二极管扩建项目建设周期为 1.5 年，项目
投产后，预计完全达产年度年平均营业收入 5.84 亿元，年平均利润总 1.12 亿元。新能源车用电机及控制系统产
业化项目达产后，预计完全达产年度年平均营业收入 1.98 亿元，年平均利润总额 3069 万元。云意电气去年利润
总额为 9334 万元，净利润 8117 万元。（上证报） 

► “杉杉股份”7 月 14 日晚间公告，为推进公司在新能源汽车领域的产业布局，公司拟通过全资子公司宁波杉杉电
动车的控股子公司杉鹏投资在深圳全资设立新能源汽车产业股权投资基金，注册资本 5 亿元，投资于新能源汽车
城市运营企业、新能源汽车核心零部件企业以及其他与新能源汽车产业相关的行业及企业。（万得资讯）
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