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[Table_Summary] 
投资要点： 

本周上证综指下跌0.07%，创业板指下跌0.55%，中小盘指数下跌0.67%。

行业板块中，公用事业（2.58%）、非银金融（2.34%）和通信（2.08%）

涨幅居前。贸易战最新报道，美国总统在 7 月 20 日接受 CNBC 采访时

表示，如果有必要将对所有进口的中国商品（5000 亿美元）提高关税。 

 

一、“新材料”本周观点：MDI 价格回归强势，关注相应国内公司。 

本周热点： 

本周美国陶氏宣布 MDI 生产遭遇不可抗力，这可能导致供货偏紧，价格

将涨；然后上海科思创也发出通知称 MDI 50 万吨装置供货不正常；另外

万华匈牙利 BC 公司 30 万吨装置计划于 7-9 月底进行两个半月的检修。

加之美国又公布了 2000 亿拟加征关税名单，其中就包含聚合 MDI。多重

信息导致 MDI 价格本周价格上下波动，最终回归强势上行。MDI 装置技

术难度极大，投资门槛高，行业一直呈现寡头垄断格局，当前全球 MDI

产能近 790 万吨，万华化学产能 210 万吨，产能占比 25%，建议关注上

市公司万华化学。 

 

二、“电子”本周观点： 

本周 PCB 行业出现涨停潮，主要是受国内覆铜板厂商涨价潮信息刺激。

建滔、威利邦、山东金宝等多家公司发布了涨价通知，覆铜板价格上涨

主要受上游原材料价格持续上涨、下游需求持续旺盛影响。但覆铜板价

格的上涨对于 PCB 制造企业是不利的，覆铜板作为 PCB 最重要的原材

料，其价格上涨给 PCB 制造企业带来的成本上升，大部分是不能够有效

转移给下游客户的。我们认为 PCB 企业的涨停潮是非理性，而且 PCB

的优质标的深南电路、景旺电子等并没有出现涨停。 

距离苹果新机发布仅 1 个多月，关注 A 股苹果供应链相关企业。我们认

为主要关注新进入苹果手机供应链的上市企业，这里的新进入主要是指

两种，一是原来就是 iPhone 的某个部件的供应商，现在拓展供应新的部

件；二是新进入的供应商。A 股目前主要是第一种，我们认为投资者可

以关注立讯精密在声学部件份额的扩大和马达的新进入供应，欧菲科技

在触摸屏和 3D 接收端模组的新进入供应。 

电子板块各大细分板块竞争格局趋向于稳定，行业竞争更加有序。在研

发投入、规模效应、环保投入等优势的加持下，强者趋向更强，龙头企

业市 
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场份额进一步提高。这一趋势较为明显的板块是消费电子，智能手机的全球出货量

从 2016 年开始就进入存量阶段，保持每年 14.6 亿部左右的出货量，相关元器件供

应龙头市场份额越来越大。除了看好立讯和欧菲之外，我们认为可关注玻璃盖板龙

头蓝思科技，由于手机后盖玻璃化，大幅扩大市场空间。 

三、“教育及其他”覆盖行业观点： 

教育 

本周草根调研了【枫叶教育】深圳校区，该校区为公司 2018 年 1 月收购，2018 年

9 月开始首次招生，原伊思顿教师基本被辞退，新老师全部从集团各校区选调而来，

原在校学生自由选择去留，留校需参与入学测试，根据调研情况来看，学校由公司

实际人任书良亲自担任校长，计划招生不超过 300 人，已发放 offer200 份，招生超

我们原预期（150 人）。深圳校区是集团在华南地区的第一个校区，在集团中的定位

最高端，近两年抓教育质量和声誉为主，以此为据点，辐射整个华南。 

我们已经草根调研了【枫叶教育】四个校区，现场招生情况略超预期，学校的教学

环境和学校管理人员的工作态度给我们留下了深刻印象，继续推荐港股【枫叶教育】。 

院线 

本周调研了华南院线【金逸影视】，公司 2018 年新建影院 50-60 家，增量等于前三

年新建院线总和，新建影院提速会增加折旧、摊销以、租金以及员工成本，根据我

们的预测，国内票房增速维持在 15--20%的情况下，公司净利润增速有限。另外，

根据调研信息，现阶段许多小影院处于亏损或者盈亏平衡的边缘，小影院相互整合

谋生存，大院线不愿意去并购这些影院，因为自建影院的成本要低于并购成本。从

影院整合角度来看，我们预测未来几年的小影院或急速被整合，大院线持续自建扩

张，但是在票房市场增速放缓的情况下，院线公司增量不增价，各项成本急速上升，

营收规模增长，但是净利润增长有限，我们谨慎推荐院线。 

其他重点公司推荐：分众传媒 

7 月 18 日，公司公告阿里网络及关联方拟以协议转让的方式持有公司合计 7.99%

的股权，每股转让价格为 9.9167 元，合计对价 150.5 亿元； 

两大积极影响： 

突破业务边界：阿里与分众携手，探索新零售大趋势下数字营销的模式创新，有望

利用阿里的资源突破公司现有的业务边界； 

缓解解禁减持影响：阿里系以协议转让的方式接受了原有财务投资方此前解禁后剩

余未减持的大部分股权，消除了这部分股权原本的减持冲击，加上公司已公布的 30

亿回购计划，两大措施并行将极大减轻投资者对公司 12 月份解禁的担忧。 

另外，根据我们每周的草根数据，公司二季度电梯电视单小时的广告品牌数维持在

30 个左右，保持平稳上升的趋势，“先行指标”预示着公司业绩上半年有望保持平

稳增长。 

维持“买入”评级，目标价 13.5 元（2017 年除权分红后）：我们预测公司 2018



年、2019 年的营收为 145.6 亿、176.96 亿，净利润为 66.6 亿、81.86 亿，2017

年除权分红后，EPS 为 0.45 元、0.56 元，对应目前股价的 PE 分别为 22 倍、17

倍；类比全球最大的户外广告公司德高集团的 PE（25 倍）以及 A 股给广告营销公

司的 PE（普遍处于 30-40 之间），我们认为分众的合理 PE 水平应该在 30 倍，相

对于德高集团所处的传统户外广告行业，分众的电梯广告行业具有更高的成长性，

相对于国内 A 股的广告营销公司，分众具有渠道优势，30 倍的 PE 合理，维持“买

入”评级，目标价 13.5 元。 

四、“计算机”本周观点： 

从之前预报来看计算机板块表现较佳，云计算板块恒华科技、用友网络等预报均表

现较佳，近年来中国宏观经济承压，企业对成本管控和利用新技术提高经营管理效

率的需求不断提升，有助于加速云计算加速对传统 IT 的渗透，建议重点关注云计算

等高增长新兴科技板块。 

宝信软件： 

宝信转债转股影响结束，受到钢铁信息化回暖叠加 IDC 放量影响，未来三年公司业

绩有望大幅增长，公司 IDC 业务将显著增强公司经营性现金流质量，国企背景经营

稳定，计算机中报季即将来临预计宝信中报表现较佳，建议重点关注。 
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2 中小市值股票本周涨跌家数 

图 1:中小盘市值>150 亿涨跌区间内个股家数 

 

资料来源：Wind、国元证券研究中心 

 

图 2: 中小盘市值<=150 亿涨跌区间内个股家数 

 

资料来源：Wind、国元证券研究中心 

3 今年上市新股开板后的市场表现 

表 1：今年上市新股开板后的市场表现 

 

简称 上市日期 开板日期 打板天数 
开板后至今区间涨跌幅

（%） 

锐科激光 2018-06-25 2018-07-12 13 21.79 

彤程新材 2018-06-27 2018-07-10 9 18.43 

绿色劢力 2018-06-11 2018-07-03 15 23.59 

中信建投 2018-06-20 2018-06-27 5 -14.01 

地素时尚 2018-06-22 2018-06-26 2 -14.34 

亿嘉和 2018-06-12 2018-06-25 8 11.00 

南京证券 2018-06-13 2018-06-25 7 16.84 

宁德时代 2018-06-11 2018-06-22 8 28.91 
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汉嘉设计 2018-05-25 2018-06-15 15 8.07 

工业富联 2018-06-08 2018-06-13 3 -27.89 

科沃斯 2018-05-28 2018-06-12 11 -14.99 

欣锐科技 2018-05-23 2018-06-12 14 17.79 

福达合金 2018-05-17 2018-06-07 15 19.73 

深信服 2018-05-16 2018-05-30 10 6.02 

药明康德 2018-05-08 2018-05-30 16 -29.01 

越博劢力 2018-05-08 2018-05-24 12 -25.39 

天地数码 2018-04-27 2018-05-23 16 -20.49 

亚普股份 2018-05-09 2018-05-22 9 -19.65 

伯特利 2018-04-27 2018-05-14 9 -26.57 

文灿股份 2018-04-26 2018-05-09 7 1.52 

仙鹤股份 2018-04-20 2018-05-02 6 -22.84 

鼎胜新材 2018-04-18 2018-05-02 8 -22.51 

沃格光电 2018-04-17 2018-04-27 8 -26.24 

振德医疗 2018-04-12 2018-04-27 11 -33.30 

锋龙股份 2018-04-03 2018-04-24 11 -2.27 

彩讯股份 2018-03-23 2018-04-19 17 -4.81 

长城科技 2018-04-10 2018-04-18 6 -16.43 

天邑股份 2018-03-30 2018-04-16 9 -3.52 

爱婴室 2018-03-30 2018-04-16 9 -9.71 

宏川智慧 2018-03-28 2018-04-16 9 40.04 

湖南盐业 2018-03-26 2018-04-16 13 -10.98 

七一二 2018-02-26 2018-03-16 14 16.11 

华夏航空 2018-03-02 2018-03-09 5 -36.74 

倍加洁 2018-03-02 2018-03-08 4 -18.06 

润建通信 2018-03-01 2018-03-07 4 -13.20 

江苏租赁 2018-03-01 2018-03-05 2 -19.92 

泰永长征 2018-02-23 2018-03-05 6 46.61 

华宝股份 2018-03-01 2018-03-02 1 -29.29 

今创集团 2018-02-27 2018-02-28 1 -37.96 

御家汇 2018-02-08 2018-02-14 4 25.92 

中源家居 2018-02-08 2018-02-14 4 -20.46 

南京聚隆 2018-02-06 2018-02-14 6 18.06 

养元饮品 2018-02-12 2018-02-13 1 -21.66 

嘉友国际 2018-02-06 2018-02-09 3 -14.89 

淳中科技 2018-02-02 2018-02-09 5 21.71 

南都物业 2018-02-01 2018-02-09 6 10.71 

华西证券 2018-02-05 2018-02-08 3 -40.11 

明阳电路 2018-02-01 2018-02-08 5 -4.20 

成都银行 2018-01-31 2018-02-07 5 -38.38 

奥飞数据 2018-01-19 2018-02-05 11 -18.29 

德邦股份 2018-01-16 2018-02-02 13 22.56 

科顺股份 2018-01-25 2018-02-01 5 -43.90 

华菱精工 2018-01-24 2018-02-01 6 -10.84 

万兴科技 2018-01-18 2018-02-01 10 47.26 
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天永智能 2018-01-22 2018-01-31 7 10.63 

盈趣科技 2018-01-15 2018-01-31 10 -20.57 

美凯龙 2018-01-17 2018-01-24 5 -32.31 

西菱劢力 2018-01-16 2018-01-24 6 -32.14 

百华悦邦 2018-01-09 2018-01-19 8 -22.06 

新疆火炬 2018-01-03 2018-01-18 11 -36.81 

鹏鹞环保 2018-01-05 2018-01-16 7 -21.36 

润都股份 2018-01-05 2018-01-15 6 -2.32 

科华控股 2018-01-05 2018-01-12 5 -38.85 

资料来源：Wind、国元证券研究中心 

4. 中小板、沪深 300 和上证综指 PE 对比图 

图 3: 中小板、沪深 300 和上证综指 PE 对比图 

 

资料来源：Wind、国元证券研究中心 

5. 重点关注的个股表现 

表 2：重点关注的个股表现 

 

资料来源：Wind、国元证券研究中心 

 

简称（代码） 推荐逻辑 本周涨跌幅(%)

上海钢联（300226） 钢银电商实现盈亏平衡，预计未来市场占有率有2倍提升空间。 4.65

生意宝（002095） 私有化平台嫁接金融服务发力，业绩拐点明显，客户数高速增长。 -2.37

新纶科技（002341） 国内铝塑膜和高端电子胶带龙头企业，成长迅速。 4.97

合盛硅业（603260） 全球工业硅龙头，有机硅积极拓展，业绩稳定。 -1.80

福晶科技（002222） 产业升级、高端制造驱使下的激光晶体龙头。 2.23

分众传媒（002027） 线下流量第一入口边际效率持续提升。 7.34

横店影视（603103） 自营影院持续扩张，收割三四线城市票房增长，集团资源优势可期。 -6.65

恒华科技（300365） 云化转型稳步推进，能源互联网生态日益完善。 1.84

宝信软件（600845） 钢铁IT市场回暖，IDC业务放量，劣力业绩快速增长。 10.30
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6. 近期重点报告推荐 

《分众传媒（002027）业绩确定的“独角兽”，关注回调后买入机会》； 

《合盛硅业(603260)—产能继续扩张，打造全球工业硅龙头》。 

 

7. 新股速递 

下周无覆盖行业新股申购 
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国元证券投资评级体系： 

 
(1) 公司评级定义 

二级市场评级  

买入  预计未来 6 个月内，股价涨跌幅优于上证指数 20%以上 

增持  预计未来 6 个月内，股价涨跌幅优于上证指数 5-20%之间 

持有  预计未来 6 个月内，股价涨跌幅介于上证指数±5%之间 

卖出  预计未来 6 个月内，股价涨跌幅劣于上证指数 5%以上 
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(2) 行业评级定义 

推荐 行业基本面向好，预计未来 6 个月内，行业指数将跑赢

上证指数 10%以上 

中性 行业基本面稳定，预计未来 6 个月内，行业指数与上证

指数持平在正负 10%以内 

回避 行业基本面向淡，预计未来 6 个月内，行业指数将跑输

上证指数 10%以上 


