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安徽省综合百货龙头企业，在未来刺激内需和城镇化的引
领下仍具有很强的发展潜力。虽然公司2012年业绩小幅回落，
但今明两年仍有望保持稳定增长。公司估值在消费股中偏低，具
有安全边际，伴随春节消费高峰来临，有望出现波段性行情。

绩优小盘股，在完成资产整合后其导电玻璃及氧化锆等产品
具有较大的竞争优势，尤其是去年三季报业绩0.91元（预计全年
可实现1.20元）且只有1.17亿的股本规模，在目前沪深A股中
不可多得。从股价看，震荡走强，表现稳健，仍可中线关注。

公司是我国轻工行业最大的提供设计、咨询、监理等工程技
术服务和工程总承包服务的综合性工程公司。公司2012年业绩
稳步增长，新签、在手订单依然充足。目前股价呈现温和放量反弹
形态,并依托短期均线运行，可密切关注。

主要从事向交通、医疗、建筑等行业用户提供智能化系统工程
及服务。去年三季度以来回款情况不错,现金流情况在行业中属于
较好水平。二级市场上，公司股价稳中有升，表现良好，由于公司增
长的确定性较为明确，其股价未来有望震荡走高，投资者适度跟踪。
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【·股市有风险 入市需谨慎·】
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东方航空 $月 $!日公布 $"月经营数据，
旅客周转量同比增长 +,)-，其中国内增长
%,)-，国际增长 $),%-；运力供给 ./0 同比增
长 ),'-，整体客座率为 )),(-，其中国内
)%,'%-、国际 )+,)*，同比分别提升1&,($-和
',+-。

评论

国内航线需求增速仍较低，但已有所复苏：
$"月公司国内航线旅客增速仍处于较低水平，
同比增长为 %,)-，但同比增速比 $$月的同比
增速提升了 "个百分点左右，显示需求还是有
所复苏。增速较低一方面由于 $"月份为淡季，
而商务需求虽然在逐步复苏，但尚未复苏至强
劲水平，另一方面和公司国内航线运力投放较
低有很大关系，从这个角度上，公司仍执行了控
量保客座率和票价水平的措施。国内航线客座
率同比下滑了 &,($个百分点，下滑幅度较 $&

月和 $$月有明显收窄。
国际航线保持高速增长：与国内航线增速

较低不同，公司国际航线继续保持高增长，./0
投放同比增加 2,+-，而 340增速高达 #),%-，
一方面说明国际航线需求仍然比较旺盛，日本
航线虽然有影响，但影响已经相对稳定并淡化，
另一方面说明公司国际航线的竞争力也有所加
强，一定程度上大幅降低了日本航线带来的影
响。国际航线 340增速也明显高于旅客量增速
（##,(-），这说明公司加强了国际长航线的运
力投放。需求的大幅增长带动公司国际航线客
座率大幅上升，上升幅度达 ',+-，至 )+,)*-，
已经是历史同期水平新高。我们认为公司国际
航线客座率的大幅上升将明显减少公司在国际
航线上的亏损，有利于公司业绩的提升。

公司货邮运力调整导致运输量有所下滑：
在 ##月货邮需求出现显著回升之后，#"月货
邮运输量出现了较为明显的下滑，同比下滑

2,#-，国内外货邮运输量增速较 ##月下降 2

个百分点左右，我们认为这主要与公司调整运
力有关，公司正在进行货运业务的整合以及老
旧货机的处理，当月公司国内国际可用货运吨
公司同比分别下降 ','-、2,#-，运力投入减少
导致运输量有明显下降，我们认为这不代表经
济出现明显下滑，实际上，运输量下滑的速度慢
于运力收缩速度，尽管货邮运输量下降，但货运
载运率依然回升 &,+个百分点。

展望

需求展望：随着我国居民收入水平的提升，
居民对机票的承受能力将明显加强，这将有望
带动航空消费支出的显著增加，一旦经济企稳，
消费升级仍将是行业快速增长的原动力，而且
从经济周期来看，随着货币供给的增长，国内航
空需求、特别是商务需求也有望逐步实现复苏，
商务和旅游需求有望实现双重回升；我们认为
公司国内和国际航线都将有望保持较快增长。
运力供给与景气展望：公司是最近几年引

进飞机最多的航空公司，但是我们认为这主要
由于公司目前在三大航中机型结构最为复杂、
机龄最老，公司为了优化机型机构，引进较多的
运力来替换原有的老旧飞机。整体上，我们认为
公司国内国际航线的竞争力将会继续加强，随
着行业逐步的供需改善，公司的景气也有望逐
步上行。而且，我们仍然认为公司管理改善非常
明显，清晰的战略将使公司未来在运营效率和
效益上都可能获得明显进步。
投资建议

维持公司 "&#"5"&$*年 64/&,"2元、&,*%元
的预测，分别对应目前 #",'!#"46，+,)'!#*46，
估值较低，且行业已经逐步进入复苏周期，业绩
有望逐年明显改善，建议投资者关注。

风险提示

其风险主要来自于钓鱼岛事件可能导致日
本航线会受到影响。 国金证券 黄金香

医药股：医改带来投资机遇
! ! ! !本周 . 股市场出现了宽幅震
荡的走势。但医药股却反复震荡前
行，华润三九等个股更是迭创新高，
让市场充分领略到医药股高成长的
魅力。故百临全息金融博弈模型显
示出各路资金加大了对医药股的配
置。那么，如何看待医药股的如此强
劲走势呢？

医改政策集中出台
对于医药股来说，目前最大的

利好莫过于医疗改革。因为近一段
时间以来，关于医疗改革的信息络
绎不绝，一是体现在农村合作医疗
方面，将进一步扩展农村大病报销
的范围，从而意味着越来越多的农
民能够看得起病，看得好病。这无疑
加大了医疗行业的需求，拓展了医
疗行业的发展空间。
二是基药的改革。在 #月 )日

的全国卫生工作会议中，卫生部首

次明确提出了二级以上医疗机构使
用基本药物的比例。这是卫生部首
次明确提出了二级以上医疗机构基
本药物强制使用比例。如果这个目
标达到（即使打点折扣），那 "&#*年
基本药物市场将迎来爆发式增长。
业内人士认为基本药物制度是作为
“新医改”重要的制度安排之一。因
此，随着新的人事到位后，“医改”进
程必将加速推进。从而意味着那些
拥有基药产品的相关上市公司的业
绩有望出现突破式的成长。

具有朝阳产业特征
由此可见，我国医药产业正处

在新一轮高速成长的时间节点，一
方面是因为医疗改革赋予医药行业
新的需求、新的经营活力，另一方面
则是因为我国老龄化的趋势渐趋明
显，"&## 年的我国 %& 岁以上人口
已经达到 #,2 亿人，而且每年以

#&&&万的速度递增，如此就意味着我
国老龄化有提速的态势。而老龄化就
意味着医疗需求迅速提升。这在日本
的老龄化趋势中已经得到佐证，武田
药业在上个世纪八十年代之后一直处
于高速成长的趋势，即便是日本地
产泡沫破灭之后也未能挡住武田药
业的高成长步伐。所以，随着我国老
龄化趋势的明显，我国医药产业也
就进入到一个新的高成长契机。
更何况，随着居民收入的提升，

对健康的追求也有了资本，也有了
新的追求方向，比如说富人们对健
康隐私的重视，就催生出我国高端
医疗服务业的发展。再比如说新的
生活方式的改变也使得新的病菌、
新的病种的出现，这些均对医药产
业提出挑战，也给那些能够跟随产
业发展趋势而迅速调整产业战略的
优质医药企业带来新的发展契机。
面对如此诸多信息，我们的确可以

讲，在中国 .股的未来十年，医药行
业是一个朝阳性的产业，也是一个
机会多多的产业，是高成长的摇篮。

寻找高成长股
综上所述，不难看出，当前医药

股的投资机会的确明显。近的，有医
改新政所带来的题材催化剂以及各
路资金关注所带来的合力；远的，则
有老龄化的趋势以及富有阶层的增
多所带来的新的医药投资机会。所
以，近期明显有新增资金开始大力
加仓医药股，从而驱动着医药股在
近期反复活跃。
据此，在操作中，建议投资者积

极关注医药股的投资机会。就目前
来看，建议投资者需要切合产业发
展趋势，一是切合我国老龄化的趋
势，心脑血管病等产业或将面临着
新的投资机会。再比如说切合我国
富有阶层人数的增多，医院产业也

将面临着较大的发展。二是切合我
国改革红利，基本用药类相关上市
公司可能会面临着新的增长动能。
三是医药永远是创新产业，所以，具
有强大创新能力的上市公司也将面
临着较大的投资机会。
循此思路，在操作中，建议投资

者重点关注华润三九、片仔癀、华仁
药业、和佳股份、现代制药、凯利泰、
复星医药、以岭药业、天士力等品种
可跟踪。其中，复星医药建议投资者
可以中长线关注，因为该公司的业
务触角既拥有医药工业，也拥有医
药商业，更拥有医疗服务业，还有医
药产业的股权投资。所涉及的相关
企业也是国内知名的企业，比如说
先声药业、国药控股、中生北控等均
是各细分行业的龙头或有影响力的
企业，所以，通过投资复星医药就相
当于可以畅享我国未来十年医药产
业的发展。金百临咨询 秦洪

! ! ! !壹桥苗业!%%)''(" 看
好 "&#*年海参价格走势。在
供给端改善、需求端弱复苏
的带动下，预计 "&#*年海参
均价较 "&#" 年上涨 '7 5

$&-，壹桥苗业先前海参捕
捞量较小，未来产量增长弹
性空间巨大，壹桥未来 *5(

年业绩高速增长完全可以通
过以量补价来实现，建议逢
低买入。广发证券 封晨

! ! ! !浙报传媒!!%%!$$" 公
司制定了全力打造新闻传
媒、互动娱乐、影视三大产业
平台及文化产业投资平台的
“*8$”大传媒产业发展目标。
公司拟以定向增发形式收购
杭州边锋、上海浩方，收购完
成后公司 "!$* 年、"!$( 年
每股收益达 !,)% 元、!,+2
元。近期市场对大部制改革
存在预期，我们预判最先突
破的领域将出现在文化领
域，可关注。

爱建证券 张欣
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