
 

请仔细阅读在本报告尾部的重要法律声明 

 

研究报告 

市场策略 
A 股市场：量化策略周报 
50ETF 期权周评：期权成交量再创新高，5 月合约即将到期 
胡迪，SAC 执业证书编号 S0080515030002，SFC CE Ref: BBD763 

何智豪，SAC 执业证书编号 S0080114110007 

本周 50ETF 继续高走，市场看多情绪高涨。故建议投资者直接购买认购期权通过杠杆进行获利。对于风险承受力较
小的投资者，亦可构造牛市差价期权控制风险。 
 

A 股市场：主题策略 
新股申购策略（20）：15 年第七批新股申购策略 
王汉锋，CFA，SAC 执业证书编号 S0080513080002，SFC CE Ref: AND454 

李求索，SAC 执业证书编号 S0080513070004，SFC CE Ref: BDO991 

15 年第 7 批新股获批。预计本批冻结资金总量为 13 年新股重启后的最大一批，在 5 万亿左右。发行集中在 6 月 2
日和 6 月 3 日。6 月 3 日是冻结高峰，回款高峰在 6 月 5 日。本批新股中我们相对看好信息发展、神思电子、厚普
股份、中国核电。 

 
港股市场：H 股策略周报 （中文摘要） 
内地与香港基金互认将利好 H 股市场 
王汉锋，CFA，SAC 执业证书编号 S0080513080002，SFC CE Ref: AND454 

刘刚，CFA，SAC 执业证书编号 S0080512030003，SFC CE Ref: AVH867 

侯雨桐，SAC 执业证书编号 S0080113110018，SFC CE Ref: BDO983 

从短期来看，考虑到目前海外投资者普遍对中国依然相对谨慎，导致 H 股大幅跑输 A 股而且折价较高，我们认为基金
互认短时间内南向资金可能会更为强劲。此外，即将公布的深港通和其它资本账户开放性举措都会有助于推动资金南
下，从而利好 H 股市场。 
 

行业研究 
交通运输：行业动态 
透过交通看经济：内需颓势放缓，外需表现乏力 
杨鑫，CFA，SAC 执业证书编号 S0080511080003，SFC CE Ref: APY553 

沈晓峰，SAC 执业证书编号 S0080512050004，SFC CE Ref: BCG366 

铁路货运周转量，上市公司车流量，航空货运量等交运指标是工业增加值增速，GDP 增速，出口贸易增速等宏观经济
指标的先行性指标。从交运看近期经济情况：与内需相关数据自去年 10 月起持续表现乏力，但近期颓势有所放缓；
与外需相关数据表现依然不振。 
 

航空航天军工：热点速评 
《中国的军事战略》引领新时期军工发展 
王宇飞，SAC 执业证书编号 S0080514090001，SFC CE Ref: BEE831 

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

国防部 26 日发表《中国的军事战略》白皮书，是第一部阐述中国未来国防军事发展战略的白皮书，白皮书充分展现
了中国军队前所未有的开放、透明和自信。维持我们 2015 年一直坚持的超配军工观点，坚定看好军工行情持续深入
演绎。大国战略，坚定看多军工！ 
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新能源：热点速评 
阳光电源联姻林洋电子，风云雄霸天下 
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 

阳光电源与林洋电子的全资子公司林洋新能源于 2015 年 5 月 26 日签署了《战略合作协议》。双方拟在未来 5 年
内本着平等互利、诚实信用的原则就核心产品互用、技术创新合作、共同开发电站等方面展开合作。 
 

主题研究：观点聚焦 
科技中国系列二：新三板电子－见微知著，深度掘金 
陈勤意，SAC 执业证书编号 S0080514080007，SFC CE Ref: BAT983 

宗佳颖，SAC 执业证书编号 S0080114080046 

新三板电子板块呈现出成长潜力高和估值水平低的特点，具备较高的投资吸引力。建议结合五大标准进行深度掘金：
1）行业与业务特色；2）财务与转板潜力；3）大股东支持；4）市场关注度高、流动性强；5）重视研发、技术驱动。 
 

航空：观点聚焦 
今年看旺季业绩弹性，明年看供需边际改善 
沈晓峰，SAC 执业证书编号 S0080512050004，SFC CE Ref: BCG366 

杨鑫，CFA，SAC 执业证书编号 S0080511080003，SFC CE Ref: APY553 

我们看好今年航空旺季的业绩弹性，也看好明年供需的边际改善，上调国航 A 和南航 A 至推荐评级。将国航 A/H 目
标价上调至 16.0 元和 12.5 港元；南航 A/H 目标价上调至 16.5 元和 13.5 港元；春秋目标价上调至 190 元。 
 

化工：观点聚焦 
“新三板”助推化工新材料生力军 
方巍，SAC 执业证书编号 S0080513070003 

高峥，SAC 执业证书编号 S0080511010038，SFC CE Ref: AZD599 

刘宇卓，SAC 执业证书编号 S0080114090019 

我们根据具有良好发展前景的新材料业务领域筛选出 14 家新三板公司，建议关注圣泉集团、晶纯生化、久日化学、
中晶股份、凯大催化、长先新材、鸿盛数码、同立高科、兆鋆新材、广东羚光、吉华材料、优能橡塑、华源新材、优
波科。 
 

钢铁：观点聚焦 
钢铁央企合并影响分析 
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 

近期宝钢和武钢合并传言得到市场关注，我们无法对合并真实性作出判断，在此仅对宝钢和武钢合并的影响进行分析：
行业层面集中度有待提升，宝武合并可起示范效应；企业层面，宝武合并有利于提高市占率、发挥技术和管理的协同
效应、降低成本，提升国际竞争力。 
 

上市公司研究 
海特高新(002023.SZ)：上调至 确信买入 
观点聚焦：受益航空工业发展 
王宇飞，SAC 执业证书编号 S0080514090001，SFC CE Ref: BEE831 

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

贾乃鑫，SAC 执业证书编号 S0080114120008 

2015 国防白皮书重点支持航空工业，公司显著受益。上调公司评级至“确信买入”评级，上调目标价 72.7%至 38
元，对应 79.2x 2016e 年 P/E。 
 

金龙汽车(600686.SH)：维持 确信买入 
公司动态：战略布局“一带一路”，进军西北中亚市场 
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 

公司公告成立西安金龙，布局“一带一路”，进军西北中亚客车市场；受益新能源客车运营补贴政策，公司新能源客
车产销有望持续超预期；未来公司借助资本工具进一步优化股权，战略协同提升运营效率。维持确信买入评级，上调
目标价至 42 元，上调幅度 31.3%。 
 

长安汽车(000625.SZ)：维持 推荐 
公司动态：不宜过分悲观 把握低吸机会 
奉玮，SAC 执业证书编号 S0080513110002，SFC CE Ref: BCK590 

刘册，SAC 执业证书编号 S0080513090002，SFC CE Ref: BCF475 

公司近况：市场对于乘用车需求过于担忧，长安-B 近期回调提供买入机会。 
估值建议：我们维持盈利预测与目标价不变，特别提示长安-B 由于流动性较差带来的低吸机会。 
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和谐汽车(03836.HK)：维持 推荐 
公司动态：公司股东对汽车行业大趋势充满信心 
奉玮，SAC 执业证书编号 S0080513110002，SFC CE Ref: BCK590 

刘册，SAC 执业证书编号 S0080513090002，SFC CE Ref: BCF475 

和谐汽车通过配售 262,616,779 股募得资金 21.10 亿港元，配售价格为每股 8.18 港元（较最新收盘价 9.51 港元
折价 13.99%）。另外，和谐汽车宣布向部分员工发放 3200 万份股票期权，行权价格为 10.60 港元，与配售价格
和最新收盘价相比分别高出 29.58%和 11.46%。 
 

途牛(TOUR.US)：维持 推荐 
业绩回顾 (中文摘要)：进入积极投资周期 
余晚婷，SAC 执业证书编号 S0080511010059，SFC CE Ref: BDI883 

陈昊飞，SAC 执业证书编号 S0080511030015，SFC CE Ref: AJD676 

2015 年 1 季度，公司净收入为 12.482 亿元（同比增长 115.9%），高于 11.93 亿元的市场预期。跟团游业务毛
收入同比增长 116.8%至 12.014 亿元，自助游毛收入同比增长 77.3%至 4040 万元。毛利率为 4.1%（2014 年 1
季度和 4 季度分别为 7.3%和 6.6%），主要由于公司的新战略投资计划。 
上调 2015 年收入预测 3.4%至 76 亿元，上调 2016 年收入预测 6.4%至 145 亿元；将非 GAAP 净亏损预测分别从
-7.17 亿元和-6.25 亿元下调至-7.75 亿元和-7.22 亿元。 
维持“推荐”，目标价 25 美元，对应 1.3 倍 2015 年市销率和 0.7 倍 2016 年市销率。风险：竞争加剧；增速低于
预期。 
 

威海广泰(002111.SZ)：维持 推荐 
热点速评：受益军民融合发展 
王宇飞，SAC 执业证书编号 S0080514090001，SFC CE Ref: BEE831 

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

贾乃鑫，SAC 执业证书编号 S0080114120008 

《中国的军事战略》白皮书发布，提出加快重点建设领域军民融合式发展。要求广泛开展军民合建共用基础设施，推
动军地海洋、太空、空域、测绘、导航、气象、频谱等资源合理开发和合作使用，促进军地资源互通互补互用。上调
公司目标价 39%至 46 元，维持推荐。 
 

中航动力(600893.SH)：维持 推荐 
热点速评：受益空军攻防兼备型转变 
王宇飞，SAC 执业证书编号 S0080514090001，SFC CE Ref: BEE831 

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

贾乃鑫，SAC 执业证书编号 S0080114120008 

《中国的军事战略》白皮书发布，要求空军实现国土防空型向攻防兼备型转变，并要求将实战化军事训练摆在战略位
臵，利好航空发动机行业发展。上调公司目标价 45%至 96 元，对应 2016 年 P/E 123x，维持“推荐”评级。 
 

中国卫星(600118.SH)：维持 推荐 
热点速评：受益空间基础设施建设 
王宇飞，SAC 执业证书编号 S0080514090001，SFC CE Ref: BEE831 

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

贾乃鑫，SAC 执业证书编号 S0080114120008 

《中国的军事战略》白皮书发布，明确提出太空是国际战略竞争制高点。我国表示将密切跟踪掌握太空态势，应对太
空安全威胁与挑战，保卫太空资产安全，服务国家经济建设和社会发展，维护太空安全。上调公司目标价至 91 元，
维持“推荐”评级。 
 

中国重工(601989.SH)：维持 推荐 
热点速评：加速推进海军建设 
王宇飞，SAC 执业证书编号 S0080514090001，SFC CE Ref: BEE831 

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

贾乃鑫，SAC 执业证书编号 S0080114120008 

公司当前股价对应 2015-2016 年 P/B 分别为 5.5x 和 5.3x，公司显著受益于海洋军工装备升级，维持“推荐”评
级，上调目标价 27.8%至 23 元，对应 2016 年 P/B 6.5x。 
 

万邦达(300055.SZ)：维持 中性 
公司动态：拟再融资 31 亿元，PPP 融资模式浮出水面 
汤砚卿，SAC 执业证书编号 S0080514080003，SFC CE Ref: BEI871 

孙维容，SAC 执业证书编号 S0080114110021 

公告拟增发 1.3 亿股募集 31 亿用于乌兰察布市集宁区项目及补充流动资金。我们认为 1）PPP 融资模式浮出水面：
产业基金+股权再融资；2）部分减持资金用于支持上市公司 PPP 业务发展；3）近期两大看点：PPP、产业并购基金。
维持中性，目标价 34 元。 
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新闻 

政策及要闻：  

► 《中共上海市委上海市人民政府关于加快建设具有全球影响力的科技创新中心的意见》26 日发布。《意见》共 22
条，涉及奋斗目标和总体要求、建立市场导向的创新型体制机制、建设创新创业人才高地、营造良好的创新创业
环境、优化重大科技创新布局 5 大方面内容。（中证报） 

► 英国指数公司富时集团（FTSE）5 月 26 日在新闻发布会上表示，中国 A 股将被纳入富时罗素（FTSERussell）指
数，A 股在新指数中的初始权重约为 5%，国际投资者可全面进入 A 股后，权重将增至 32%。（东方财富） 

► 国际货币基金组织（IMF）第一副总裁大卫〃利普顿在北京表示，欢迎人民币申请加入 SDR 货币篮子。每年 IMF
都会与美国、英国、中国、欧元区和日本五大系统性经济体举行一对一的政策磋商，即第四条款磋商，此举被外
界视为 IMF 对全球最主要经济体的“年度体检”。刚刚过去的数周，IMF 代表团开展了中国经济第四条款年度政
策磋商。（上证报） 

行业及个股： 

交通运输：（波罗的海干货指数：584） 

电力： 

► “佳电股份”日前公告，公司重大资产重组时臵入资产佳木斯电机股份有限公司 2011 年至 2014 年实现扣非后净
利润累计数 64006.58 万元，比盈利预测承诺累计数 83263.73 万元少 19257.15 万元，触发盈利预测业绩补偿条
件。公司表示，将严格按照协议规定，在 2014 年度审计报告披露之日起 60 个工作日内，即 6 月底之前，确定该
年度佳电厂、建龙集团和钧能实业应补偿股份的总数，并就业绩补偿事宜召开专项会议予以审议。（上证报） 

医药： 

► “恒康医疗”5 月 26 日晚间发布澄清公告表示，目前公司未收到任何关于公司被立案调查的通知。但因公司股票
出现异常交易，公司接到通知正协助证监会调查取证。公司股票将于 5 月 27 日复牌。（上证报） 

► “中恒集团”5 月 26 日晚间公告称，公司于 5 月 22 日、25 日和 26 日通过大宗交易累计出售国海证券（000750）
股票 1158 万股，占其总股本的 0.50%，交易金额为 24780.79 万元，预计可获得投资收益约 22568.07 万元（未
扣除相关税费），占公司 2014 年度营业利润的 12.13%，将计入公司 2015 年度损益。（上证报） 

► “戴维医疗”5 月 26 日晚间公告称，公司控股股东及实际控制人陈云勤出于个人资金需求，拟在 2015 年 5 月
29 日起的 6 个月内，累计减持公司股份不超过 1998 万股，即不超过公司总股本的 6.94%。（上证报） 

电子信息传媒： 

► “昆仑万维”5 月 26 日晚间公告称，公司于 5 月 26 日以公司全资子公司昆仑韩国为投资主体，签署了一系列投
资协议。根据协议，昆仑韩国向 Free Charm Investment Holdings CO., Inc.投资 1100 万美元，认购总计 3183.28
万股 B 系列优先股，占标的公司全部股份的 22%。（上证报） 

► “康得新”26 日早间公告，公司 25 日与联想移动通信科技有限公司友好协商，本着强强联合、优势互补的原则
结成战略合作伙伴关系，于本月 25 日举行的上海亚洲 CES 电子展会期间签订战略合作协议，并合作推出“联想
智能高清裸眼 3D 电视”。 

► “国脉科技”5 月 26 日午间公告称，公司于 25 日收到福建省政府通知，同意按照《教育部关于同意建立福州理
工学院的函》的要求，在福州海峡职业技术学院基础上建立本科层次的福州理工学院，首批设臵本科专业有通信
工程、电子信息工程、网络工程、物联网工程等。（上证报） 

采掘： 

► 停牌一月有余的紫金矿业今日推出百亿定增预案，对海外大型矿山的收购、建设则成为“重头戏”。根据方案，
公司拟以 4.13 元/股为发行底价向特定投资者发行不超过 24.21 亿股公司股份，募集约 100 亿元资金，其中 32.23
亿元用于刚果（金）科卢韦齐（Kolwezi）铜矿建设项目、25.17 亿元用于收购刚果（金）卡莫阿（Kamoa）铜矿
项目（49.5%权益及 49.5%股东贷款）、18.21 亿元用于巴新波格拉（Porgera）金矿收购项目（50%权益及 50%
股东贷款）、4.44 亿元建设紫金山金铜矿浮选厂项目，剩余的 19.95 亿元将补充公司流动资金。（上证报） 
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金融： 

► 5 月 26 日消息，海通证券官网显示，公司自 2015 年 5 月 28 日起将全体信用客户的融资（券）保证金比例上调
5%，两融业务或再度释放收紧信号。海通证券提示，调整后会减少客户保证金可用金额及可开仓金额，请融资
融券客户提早准备以免影响后续策略操作。比如：客户原保证金比例 50%上调至 55%，60%上调至 65%，以此
类推。（新浪财经） 

► 中国证监会主席助理张育军在上周五银河证券的座谈会上表示，2014 年末净资产位于行业前十名的券商预计将
在今年内全部上市，并有七家券商预计实现 A+H 上市。大智慧通讯社根据年报数据统计显示，去年归属母公司
净资产排名前十的券商中，目前仅国泰君安、银河证券尚未在 A 股上市，而目前 A+H 股上市的券商仅中信证券
（600030.SH）、海通证券（600837.SH）和广发证券（000776.SZ）。（新浪财经） 

新能源： 

► “天顺风能”5 月 26 日晚间公告，公司近日收到龙源电力龙源南非德阿风电项目风机塔筒及附件采购项目招标代
理公司中能电力科技开发有限公司的预中标通知书，确定公司为该采购项目包 1、包 2 预中标人。（中证报公司公
告） 

► “阳光电源”5 月 26 日晚间公告，公司 5 月 26 日与林洋新能源签署了《战略合作协议》。双方开展全面合作，
包括并不限于：国内外光伏并网发电项目的开发、建设合作；核心产品互用；技术创新合作；品牌联合推广。合
作期限始于本协议生效之日，有效期 5 年。（中证报公司公告） 

通信及通信设备： 

► “亿阳信通”今日发布公告称，拟以 18.91 元/股向控股股东等定增不超过 6144.7 万股，募集资金总额不超过 11.62
亿元，用于投资建设智慧城市建设项目、行业大数据分析与运营项目、云安全管理系统建设项目、网络优化智能
平台建设项目、区域创新应用工场建设项目以及补充流动资金。（中证报公司公告） 
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