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每日研究报告出版总汇

指数 收盘价 一日变化 (%) YTD (%)
上证综合指数 2529 2.2 -22.8
上证B股指数 230 1.9 -9.0
深圳成份指数 10339 2.4 -24.5
深圳B股指数 618 1.3 -1.2
上证180指数 5909 2.0 -23.9
恒生指数 20265 0.9 -7.4
国企指数 11507 1.7 -10.1
红筹指数 3890 1.4 -4.2
MSCI 中国 60 -0.4 -7.9

指数 52周最高 52周最低 市盈率
上证综合指数 3,478 2,320 19
上证B股指数 268 184 19
深圳成份指数 14,097 8,945 n.a
深圳B股指数 651 465 18
上证180指数 8,457 5,378 n.a
恒生指数 23,100 18,961 15
国企指数 13,863 10,726 14
红筹指数 4,457 3,499 18
MSCI 中国 68 56 15

国债 到期收益率 一日变化 (bp)
10年 3.28 0.00
7年 2.81 -4.00
4年 2.45 0.00
1年 1.97 -1.00
注:7月20日收盘价  
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行业研究 
纺织服装：业绩预览 
分析员：郭海燕    联系人：黄芳 
纺织服装行业 2010 半年报业绩预览 
看好家纺、男装和女鞋板块 
半年报业绩预览：家纺，男装，女鞋快速增长纺织服装行业 2010 年保持较
高增速。我们重点跟踪的公司中，预计 2010 上半年经营性业绩： 
1）增长超过 30%的公司有：梦洁家纺（54%），富安娜（46%），罗莱家
纺（40%），中国利郎（48%），报喜鸟（38%），七匹狼（35%），百丽
国际（38%）。 
2）增长 20~30%的公司有：李宁（22%），安踏（22%），鲁泰 A（22%）。 
3）增长 10~20%的公司有：中国动向（15%），宝姿（15%），申洲国际（11%）。 
4）个位数增长的是：雅戈尔（服装纺织利润增长 50%以上，达到 4 亿元）；
星期六（税前利润增长约 20%）。 

银行业：行业动态 
分析员：毛军华、罗景 
政策风险逐渐降低 
银行业调研纪要 
近期我们走访了北京的部分银行和业内人士，我们的主要观点如下： 
货币政策不会反转，但将根据宏观经济变化作出灵活调整。 
银行继续严格执行房地产开发贷款和按揭贷款的信贷政策。 
贷款类银信合作产品规模或在 1 万亿人民币左右，小于预期。 
银行认为，未来几年基建项目（不一定是地方政府融资平台贷款）仍将是贷
款需求的重要组成部分。 
银行对地方政府融资平台贷款的自查结果远好于预期。 

保险：行业动态 
分析员：周光    联系人：赵慧颖 
6 月保险公司投资收益情况综述 
上周以来，由于保监会发布《关于人身保险预定利率有关事项的通知（征求
意见稿）》引发市场担忧，A 股保险股明显下跌，跌幅逼近 10%，最近两
个交易日则有所反弹。我们认为，考虑到传统险预定利率放开可能带来的对
保险公司盈利能力、经营风险和市场竞争环境的影响，股价出现 5-10%的下
跌是合乎情理的。短期内股价表现仍将依赖于相关政策的进展和公司的应对
效果。如果监管政策和公司行为能够有效证明传统险预定利率的放开不会引
发恶性竞争且公司可以通过增加产品销售达到“以量补价”的效果，则保险
股可能会有所表现。长期来看，相对于合理估值，当前股价仍然偏低，我们
维持行业“推荐”的投资评级。 

2010 年 7 月 21  研究部 
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公司研究 
机械行业：首次关注 
分析员：吴慧敏    联系人：张松 
创新型专用设备制造商 
天业通联（002459.sz）投资价值分析 
天业通联是国内最大的铁路桥梁施工起重设备供应商，产品涵盖运梁车、架
桥机、提梁机、盾构掘进机、沥青砂浆车、非公路自卸车等，其中，公司
900 吨系列的运架提设备国内市场份额第一。 
我们预计，公司 2010、2011、2012 年净利润有望达到 1.37、1.89 和 2.25 亿
元，分别同比增长 68.9%、37.8%和 19.4%，2009-2012 年净利润复合增长率
达到 40.6%，对应公司发行后全面摊薄每股收益分别为 0.80、1.10、1.32 元。 
综合考虑公司未来三年增长及可比公司平均估值水平，我们认为公司上市后
合理交易价格区间应在 20-24 元，对应 2010 年 PE 为 25-30 倍，2011 年 PE
为 18-22 倍。 

纺织服装：中文摘要 
分析员：郭海燕    联系人：黄芳 
中国利郎 (1234.HK) 
上半年利润有望同比增长 50% 
公司近况 
公司上半年盈利同比增速有望接近 50％，远高于市场的全年增速预期（30
〜35％）。得益于显著的内生增长和门店扩张，我们预期利郎将维持强劲增
长势头。子品牌 L2 正步入正轨。利郎 5 月正式推出其子品牌 L2，并将在 7
月开设新门店。 
估值和建议 
维持推荐评级。全年盈利预测有望上调，但考虑到 L2 推出后下半年经营费
用可能上升，我们暂时维持该预期不变。同时，公司目前股价对应的 2010
年和 2011 年市盈率分别为 21.5 倍和 15.5 倍，考虑到公司盈利复合年增长率
达 30%以上，当前估值具有吸引力。 
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