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! ! ! !星网锐捷 !""#$%&* 公
司专注于企业级网络通讯
系统设备及终端设备，具有
突出的软件、硬件、增值服
务三位一体的综合服务提
供能力，领先优势明显。公
司云计算战略明确，已推出
云计算整体解决方案，并强
化对外合作，内生外延战略
全面布局云计算。作为新一
代信息产业的代表企业，该
股逢低关注。

爱建证券 张欣

POS终端的生产、销售及相关服务配套，2011年每股收
益0.66元，净利润增长31%。由于行业增速不断超预期，国内
公司有望成为最大受益者，未来两年业绩仍将保持高速增长。
短线股价震荡整理，有中线机会。
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品牌系列休闲服的设计和销售，2011年每股收益 1.21
元，净利润增长60%。公司受益于自身丰富的产品线和稳健
务实的渠道扩张，加上消费升级的大环境趋势，未来业绩有
望继续增长，估值较低。短线股价震荡，有中线机会。

公司是第三位大中型水电设备制造商,在轴流式及灯泡贯流式
机组中拥有一定的优势。公司与中核集团开展合作，公司能否借助
合作方的业主优势,使产品在中核自身新建核电站中率先使用,将
是公司CRDM业务突破的关键。目前公司该项目进展顺利。

2011年实现营收22.1亿元，同比增长45.4%；净利润3.78
亿元，同比增长45.2%；全年每股收益1.35元。未来安防及视频
监控行业的发展空间已毋庸置疑，作为行业龙头之一，公司在把
握行业发展趋势和契合用户需求上卓有成效。

中国钢铁流通领域龙头，五矿集团黑色金属流通服务平
台。未来5年内投资55亿元开发钨、稀土等资源，业绩稳定增
长。盘面支撑强劲，投资者可适当关注。

整体上市收官，汽车行业全产业链第一股诞生，自主品牌
有望进入收获期，价值链向高端延伸，投资者可逢低关注。

视听产业股：产业变革驱动高成长

! ! ! !江特电机#""#()&$ 公
司拥有锂云母提取碳酸锂的
低成本独有工艺，并且掌握
了自主知识产权的富锂锰基
正极材料生产技术，深度布局
锂电材料产业链。通过与宜春
市政府的合作，加强对上游锂
矿资源的控制。预测 ("++,

(%#*年每股收益分别为 %-('

元、%-!元和 +-+!元，今年将
是锂业务爆发元年，建议逢低
关注。 广发证券 封晨

! ! ! !业绩简评：全年业绩基本符合预期
酒鬼酒公布 (%++年年报：收入 )-!(亿，

同比增 .#-!#/。净利润 +-)( 亿，同比增长
+$(-&$/，扣除非经常性损益后同比增长
&')-!*/。预收款项达到 $-&+亿，接近 ++年全
年收入一半，同比增长 (&%/。
经营分析：
营销深耕和品牌梳理共促(%++年靓丽业绩：
(%++年为公司“市场拓展年”，我们认为

(%++年是酒鬼酒快速复苏自我证明的一年。
公司紧紧围绕“精耕湖南、做透亮点，拓展全
国、突出重点，加大促销、活跃终端，整合资源、
抢占高端”的营销思路，全面精耕湖南市场，并
在省内外构建全国三大营销中心。其中湖南销
售公司成功扮演头狼角色，实现 *-.亿销售收
入，成为公司销售增长的主推力（湖南销售公
司的成立，也有效将公司营销费用外化）。

(%++年公司初步完成品牌梳理，多年来
积聚的品牌禀赋得以被挖掘。超高端内参、次
高端酒鬼系列、中低端湘泉系列初步成型。

(%+(年，酒鬼酒系统性营销元年：
经过 (%++年的快速复苏，酒鬼酒 (%+(年

将进入系统性营销元年，聚焦营销核能与品牌
优势的打造。这体现为：+-湖南长沙设立公司
运营中心，强化公司化规范管理。(-追求市场
开发深度而非片面的广度：深度打造核心样板
市场、探索建立特区市场。*-以团购为核心，聚
焦核心消费者：通过高端品鉴酒定制、组织高
端品鉴会、发展高端品鉴顾问全力抢占高端团
购市场。$-打造高素质营销队伍：以酒鬼酒商
学院为依托，全面打造一支有凝聚力、执行力、
战斗力的营销团队。&-坚持差异化的高端品牌
宣传路线：紧抓“人生馥郁香”品牌理念，将“前
浓中清后酱”的产品特色和品牌内涵相结合。

我们认为如果以上五大方面都能在 (%+(

年得到很好实践的话，酒鬼酒的营销核能将得
到有效发育，对市场的控制力以及规划力得到
明显提升。营销核能的打造将有利于酒鬼酒将

自身独特的品牌禀赋发挥到淋漓尽致。
投资逻辑：百亿市值的机会与挑战
我们认为目前酒鬼酒作为准百亿白酒股，

成长拐点的机遇已经为市场广为接受。如果要
挑战 +&%亿甚至 (%%亿市值，市场对酒鬼酒的
看法则会更为苛刻。近年来真正有效突破百亿
走向 (%%亿以上市值的白酒股，仅古井贡酒和
山西汾酒，其他白酒股如水井坊、酒鬼酒、金种
子酒、青稞酒、沱牌舍得都还在百亿市值左右。

我们认为酒鬼酒无疑是最有机会挑战
+&%亿甚至 (%%亿市值的公司之一，这一方面
来自于其深厚的品牌底蕴与湖南省大本营市
场开发的潜力，另一方面则得益其差异化的竞
争策略。我们判断，尽管白酒已经进入巨头争
霸的时代，但酒鬼酒依然能凭借其独特的品牌
内涵、产品定位与子品牌群落实现错位竞争并
取得快速发展。酒鬼酒未来将双轮驱动实现高
质量的持续高速增长：一是做精做透湖南市场
实现较大销售规模，二是通过内参和酒鬼系列
切割全国高端和次高端消费份额，
投资建议：
投资逻辑：大风起兮云飞扬，白酒拐点投

资重趋势轻估值，我们认为酒鬼酒的上升趋势
至少维持 (,*年，将成为 (%+(年小市值白酒
中进攻性最强的品种。如果 (%+(年公司能将
根基扎稳，形成自身核心营销能力，则挑战
+&%甚至 (%%亿市值指日可待。

基于以上假设，我们预计公司 (%+(,(%+$

年营收为 +!-'$亿、(&-(&亿和 *&-*&亿元，同
比增长 .&/、&%/和 $%/。净利润为 *-$.亿、
$-()亿和 &-)%亿元；012达 #-%!)元、#-*(#元
和 #-'#& 元，分别增长 '%-*./、(*-&$/和
*.-$#/，对应 (%#(年 *&倍估值。
风险提示：
多品牌及多市场同时作战考验公司管理。

湖南根据地尚未打造扎实，省外招商却如火如
荼，省内外的价差将可能成为未来的隐患。

国金证券 陈钢

! ! ! !近期 3股市场出现了冲高受阻的态势，
但百临全息金融博弈模型显示出视听产业股
仍然受到了资金的青睐，海信电器、四川长虹
的上升通道，百视通、乐视网等个股的高位强
势震荡意欲蓄势突破的 4线组合就是如此。
那么，如何看待视听产业股如此的走势呢？

产业变革唤发新活力
从视听产业的发展趋势来说，出现了积

极的产业变革的态势。一是体现在移动互联
网的飞速发展使得移动视听出现了旺盛的景
气度，进而使得传统产业股出现了新的活力，
比如说智能手机的出现不仅仅让苹果成为全
球智能手机的领跑者，而且也使得我国歌尔
声学等传统产业股获得了新的成长空间。
二是体现在三网融合、数字高清等产业

变革的驱动下，智能电视等产业已成为现实，
所以，智能电视、*5电视让传统电视产业股
重新唤发出活力。其中，海信电器等龙头品种
更是借助于智能电视的新业绩增长引擎而成

为今年以来 3股的涨升先锋，成为明星股。
这也得到了行业数据的佐证。从 (%%!年

到 (%#%年，以数字电视为主的视听产业销售
收入从 *)!.亿元增长到 #%%*)亿元，工业增
加值率从 #.-$/提升到 (#/。其中，(%#%年我
国彩电产量为 #-#'亿台，占全球彩电总产量
的 $)/，数字电视机顶盒产量为 #-(*亿台，
占全球机顶盒产量的 .!-!/，全球制造大国
地位进一步得到巩固。产业数字化、平板化、
绿色化发展成效显著。可见，产业变革的确传
统的视听设备股重新拥有了增长的活力。

催升新视听产业股
更为重要的是，产业变革也催生了新传

媒视听产业股。较为典型的也有两个新兴产
业，一是网络视听传媒、移动传媒产业，比如
说乐视网为代表的网络视频产业正在迅猛发
展，盈利模式也渐趋清晰，不仅仅是通过占击
量的提升而获得后续的广告收入，而且还在
于通过网速的提升之后，逐渐替代传统电视，

甚至电影的功效，从而获得了版权的分成。所
以，今年以来乐视网的股价也迅速突破涨升，
成为今年 3股的又一兴奋点。而手机视频产
业也在移动互联网络渐趋完善的推动下，反
复活跃，成为产业资本的“宠儿”，也有望催生
新的高成长股。
二是三网融合的过程中，催生了一个新

的产业，那就是中国移动多媒体广播（简称
6778）。广电总局从 (""'年北京奥运会结
束之后，已针对 6778产业进行业务规划并
付之行动，("+"年初，发布 6778五年规划，
计划将在 &年后建成覆盖全国所有地级市和
县级市的 6778网络，并同时覆盖 +"""个
以上的县及主要的高速公路。另外，6778网
络覆盖人数和使用客户也在逐年上升，6778

较大的市场需求和良好的市场前景也促使相关
运营商 6778网络建设的投资额持续上升。
在此背景下，必然会对相关产业股形成旺盛
的需求，从而驱动其业绩高成长。
更为重要的是，由于证券市场历来喜欢

对新兴产业予以高估值，所以，虽然这些新兴
产业的盈利可能暂时不那么乐观，但由于旺
盛的产业需求、广阔的成长空间、高速的成长
趋势等因素的叠加，市场愿意赋予这些新兴
产业股的高估值溢价，所以，此类个股的股价
走势在未来也有望水涨船高。

新活力必然有新机会
综上所述，目前视听产业股面临着新的

成长契机。对于传统产业股来说，主要是产业
变革带来了新的活力。而对于新兴视听产业来
说，则由于广阔的成长空间也有望得到资金的
青睐。所以，新活力必然带来新的投资机会。
受此预期影响，建议投资者在操作中积

极关注三类个股，一是传统产业股中受新兴
产业驱动的品种，比如说海信电器、歌尔声
学、共达电声等品种。二是新兴视听产业股，
主要是乐视网、百视通、拓维信息等。三是为
视听传媒提供服务的相关品种，比如说奥维
通信、三维通信等。 金百临咨询 秦洪


