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两岸三地主要股指  
指数  收盘  涨跌% 

上证综指 3,123.17 -0.3 

沪深 300 3,518.76 -0.28 

深证成指 10,191.24 -0.3 

中小板指 6,704.95 -0.29 

创业板指 1,810.05 -0.34 

三板做市指 1,064.43 -0.14 

恒生指数 25,626.49 0.23 

台湾加权指 10,156.73 0.67  
 
国际主要股指  

指数  收盘  涨跌% 

道琼斯工业 21,359.9 -0.07 

标普 500 2,432.46 -0.22 

纳斯达克 6,165.5 -0.47 

富时 100 7,419.36 -0.74 

德国 DAX 12,691.81 -0.89 

日经 225 19,943.26 0.56  
 
主要商品期货  

名称  收盘  涨跌% 

纽约原油 44.68 0.99 

COMEX黄金 1,253.0 0.0 

LME铜 5,699.0 -0.28 

LME铝 1,875.0 -0.4 

BDI航运 851.0 -0.47  
 
主要外汇  

外汇  收盘价  涨跌% 

美元指数 97.49 0.58 

美元/人民币 6.8 0.21 

欧元/美元 1.11 -0.63 

美元/日元 110.9 1.23  
资料来源：聚源 

 
  

【首推报告】 

 【联讯传媒公司深度】三七互娱（002555.SZ，买入）—

—研运一体，IP 储备丰富之游戏领导者 

 【联讯通信事件点评】海能达：一路一带又签新单，业绩

释放正当时 

【重点报告推荐】 

 联讯证券每周金股 6.16 

 【联讯策略-改革之声】国改主题正在强势回归，关注煤电、

港口、军工等 

 【联讯策略-市场观点】年中行情得到初步确认，赚钱效应

扩大有助正反馈 

 【联讯医药行业点评】两票制下的药品流通行业运行情

况：增速略升，集中度进一步提升，零售药店连锁率提升 

 【联讯宏观周观点】去杠杆效果初显，美联储缩表即将启

动-2017 年第 11 期 

【行业与公司要闻】 

 点评：利亚德（300296）：旗下金达照明中标 2.6 亿元重大照明工

程项目 

 点评：智云股份（300097）拟与天臣新能源、南方黑芝麻合资成

立天臣南方电源系统公司 

【两融数据与信息】 

 两融市场概况  
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【首推报告】 

☞ 【联讯传媒公司深度】三七互娱（002555.SZ，买入）——研运一体，IP 储备丰富之游戏领导者 

中国为全球游戏增长引擎，社交化、移动化风头正劲 

Newzoo 预估 2016 年至 2018 年全球游戏行业市场增量的 61%来自中国，并预估全球移动游戏市场容量占比将

由 2016 年的 37%升至 2019 年的 44%。2016 年中国移动游戏市场容量的同比增速为 63%，艾瑞预估中国移动游

戏市场容量占比将由 2016 年的 50%升至 2018年的 61%。 

研运一体为趋势 

游戏行业一、二级市场并购层出不穷，打破了之前研发商和运营商相对分立的格局。我们认为根本驱动力是研

运一体带来的经营效率改善，以及互联网企业对用户入口的争夺。研运一体带来的效率改善可简述为，运营平台将

与玩家持续互动的数据，及时传导至研发端，不断优化关卡，增加可玩性和付费点。这意味着更多的“坑”，更巧妙

的“坑”，综合带动 ARPU 值的提升，为游戏提供商带来更为充沛和持续的现金流（资本市场则对应更高的估值中

枢）。 

IP 的力量（世界观和美术故事）——玩家迅速带入，对移动游戏尤为重要 

游戏四大要素分别为：游戏机制、实现技术、世界观和美术故事，游戏机制和实现技术有大的突破是比较难的，

而搭配不同的世界观和美术故事立刻就能衍生出一款新游戏。好的 IP，能将玩家迅速带入，这是 IP 受到热捧的理由，

对于移动游戏而言更是如此，因为生命周期相对短暂。对于一个 IP 来说，关键在于能不能抓到核心用户群，IP 的打

造是长期积累的过程，像漫画 IP，都是经过几年、十多年的积累，才会形成强大的 IP 资源。短期 IP 能够引起一定

市场的关注，投资者需要衡量的是 IP 给游戏带来的用户与拿到 IP 的付出。 

投资建议 

我们首次覆盖三七互娱，给予「买入」的投资评级：基于,（1）研运一体模式成功，搭配网页游戏领导地位显

著，该等优势可被移植至移动游戏；（2）IP 储备丰富、品类齐全，变现模式多样。我们预估公司 2017 年、2018 年

和 2019 年归属母公司所有者净利润分别为 17.0 亿、21.5 亿和 26.1 亿，同比增速分别为 59%、27%和 21%，分别

对应 2017 年、2018 年和 2019 年每股收益 0.82 元，1.03 元和 1.25 元，目前股价分别对应 2017年 PE31.8x和 2018

年 PE25.1x。我们以 2017 年 PE35.0x为基准，目标价设定为 28.70 元，首次覆盖给予「买入」的投资建议。 

风险提示 

游戏研发进程或产品流水不如预期。 

（分析师：陈诤娴） 

☞ 【联讯通信事件点评】海能达：一路一带又签新单，业绩释放正当时 

1、“一带一路”成新业绩增长点 

“一带一路”上沿线国家数量众多，且有很强的专网通信需求，按 50 个国家，每个国家 1 亿元投入计算，专
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网通信市场规模达 50 亿元。海能达积极响应“一带一路”国家战略，此次菲律宾中标合同金额超 8000 万元，结合

5 月乌兹别克斯坦共和国 2 亿元订单，“一带一路”带来的全年订单有望超 5 亿元，成为新的业绩增长点。 

2、收购顺利进行，市场扩张与产业链优化双双突破 

17 年 5 月公司完成以 7429 万英镑（约人民币 6.49 亿元）收购赛普乐。赛普乐在欧洲市占率超过 50%，海能

达通过此次收购实现欧洲市场份额大幅提升，同时专网技术进一步完善。负面因素对赛普乐业绩的影响主要体现在

2016 年，后续经营将回归正常。此外海能达计划收购赛普乐后将其生产基地迁至深圳也将大幅降低生产成本，预计

赛乐普 2017 年将贡献收入超 12 亿元以及净利润约 1 亿元。 

目前公司正在寻求以 4.67 亿元收购加拿大诺赛特。诺赛特是专网通信基站天线的主要供应商之一，同时也是卫

星通信的生产厂商之一。若收购完成，海能达将实现产业链上下游整合和产业延伸，诺赛特预计将贡献超 2.5 亿元

收入和 5000 万净利润。 

3、合同数量大增，进入业绩释放期 

公司公告今年以来所签合同金额已达 5.8亿元，合同数量和总金额均远超 16年。2015年以来合同总金额超 15.7

亿元，且逐渐进入验收阶段，为 2017、18 年公司业绩高增长提供充足保障。 

4、盈利预测与投资建议： 

假设收购诺赛特于 2018 年完成，我们预计海能达 2017-19 年营业收入分别为 53.58 亿元、75.83 亿元、102.79

亿元。归属于上市公司股东的净利润 7.36 亿元、11.26 亿元、15.91 亿元。EPS 分别为 0.42、0.65和 0.91 元/股。

对应 2017-19 年 PE 分别为 35.7、23.3、16.5 倍。根据 DCF 法估值，得出公司股票合理价格为 17.10 元/股，首次

覆盖，给予“买入”评级。 

5、风险提示 

1、赛普乐整合不及预期。2、订单不及预期。 

（分析师：王凤华） 
  

【行业与公司要闻】 

☞ 利亚德（300296）：旗下金达照明中标 2.6亿元重大照明工程项目（公司公告） 

利亚德光电股份有限公司全资子公司：深圳市金达照明有限公司于 2017 年 6月 14 日收到昆明市城市管理综合

行政执法局发来的《中标通知书》。通知书确认金达照明作为联合体牵头方，与北京良业环境技术有限公司以联合体

形式成为“昆明市北京路、盘龙江景观亮化提升改造项目设计施工一体化招标”的中标单位，中标价为人民币 52094

万元。双方约定，各方负责本工程量的 50%。 

点评：该项目的中标有助于利亚德公司提升本年度业绩表现。景观照明行业近期在基础设施建设、城市夜游经

济等多重利好的助推下发展迅速，建议关注利亚德（300296）、名家汇（300506）、奥拓电子（002587）。 

（计算机通信研究组） 
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☞ 智云股份（300097）拟与天臣新能源、南方黑芝麻合资成立天臣南方电源系统公司（公司公告） 

智云股份拟与天臣新能源（深圳）有限公司及南方黑芝麻集团股份有限公司合作设立天臣南方电源系统有限公

司。天臣南方电源拟定注册资本人民币 100,000 万元，其中公司认缴出资 10,000 万元，持股比例为 10%。公司已

于 2017 年 6 月 16 日与天臣新能源及南方黑芝麻签订《合作协议书》。 

点评：天臣南方电源系统公司主营：新能源动力电池、电池组、电池组管理系统的研发、生产、运营和服务。

注册资金 10 亿，其中，天臣新能源股权占比 60%，南方黑芝麻占比 30%，智云股份占比 10%。通过合资成立新能

源锂电池公司，智云股份一方面进入锂电池产业，产生投资收益，另一方面深度绑定客户，为公司锂电设备、pack

等业务发展打好基础。锂电板块就是公司未来增长一大亮点。 

公司主业显示模组自动化业务增长迅速，今年通过大订单切入 A 客户，有望迎来业绩爆发期。锂电板块之前并

购了锂电设备的老牌企业吉阳科技，积累了一定经验，本次合作表明了公司深度参与产业链的决心。 

（机械行业研究组） 

【两融数据与信息】 
 

 

图表1： 两融市场概况 

 

资料来源：聚源 

 

图表2： 两融净买入及净卖出个券排名  
序号  证券代码  证券简称  融资余额变化

(%) 

序号  证券代码  证券简称  融券余额变化

(%) 

1 603993.SH 洛阳钼业 15.61 1 600410.SH 华胜天成 310,845.23 

2 600874.SH 创业环保 11.22 2 600363.SH 联创光电 226,039.19 

3 600511.SH 国药股份 9.49 3 600851.SH 海欣股份 130,824.82 

4 600321.SH 国栋建设 9.3 4 600061.SH 国投安信 99,823.2 
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序号  证券代码  证券简称  融资余额变化

(%) 

序号  证券代码  证券简称  融券余额变化

(%) 

5 601225.SH 陕西煤业 6.47 5 600321.SH 国栋建设 49,261.68 

6 601886.SH 江河集团 4.91 6 600391.SH 航发科技 47,301.44 

7 600548.SH 深 高 速 4.4 7 600343.SH 航天动力 30,985.42 

8 601118.SH 海南橡胶 4.06 8 600337.SH 美克家居 30,229.77 

9 600640.SH 号百控股 3.44 9 601801.SH 皖新传媒 24,583.06 

10 600612.SH 老 凤 祥 3.36 10 600526.SH 菲达环保 23,686.08 
 
资料来源：聚源 

（金融工程研究组） 
 

【数据快递】 

 

图表3： 中债国债收益率  
名称  最新价  涨跌 BP（+/-） 

国债收益率 1 年 3.598 0.0038 

国债收益率 3 年 3.555 0.0079 

国债收益率 5 年 3.556 0.0196 

国债收益率 7 年 3.614 0.0146 

国债收益率 10 年 3.568 0.0126  
资料来源：聚源 

 

图表4： 中债 10 年国债收益率走势  图表5： 美国 30 年国债收益率走势 

 

 

 
资料来源：聚源  资料来源：聚源 

 

图表6： 中金所三大股指期货（含所有挂牌合约）  
代码  名称  收盘价  涨跌(%) 基差  成交量  成交金额  持仓量  

IC1712 中证 1712 5,774.6 -0.32 238.4 287 331,748,560 2,444 

IC1709 中证 1709 5,878.6 -0.32 134.4 842 991,490,720 8,557 

IC1707 中证 1707 5,957.6 -0.16 55.4 10,300 12,279,123,480 21,593 

IC1706 中证 1706 6,015.0 0.06 -2.0 4,904 5,895,478,840 0 

IC0Y03 中证隔季连续 5,774.6 -0.32 238.4 287 331,748,600 2,444 
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代码  名称  收盘价  涨跌(%) 基差  成交量  成交金额  持仓量  

IC0Y02 中证下季连续 5,878.6 -0.32 134.4 842 991,490,700 8,557 

IC0Y01 中证下月连续 5,957.6 -0.16 55.4 10,300 12,279,123,500 21,593 

IC0Y00 中证当月连续 6,015.0 0.06 -2.0 4,904 5,895,478,800 0 

IF1712 沪深 1712 3,446.6 -0.37 72.16 399 414,153,660 2,377 

IF1709 沪深 1709 3,467.6 -0.49 51.16 1,191 1,244,830,980 9,555 

IF1707 沪深 1707 3,488.0 -0.39 30.76 12,379 13,009,901,880 24,123 

IF1706 沪深 1706 3,521.0 -0.15 -2.24 6,156 6,515,314,800 0 

IF0Y03 沪深隔季连续 3,446.6 -0.37 72.16 399 414,153,700 2,377 

IF0Y02 沪深下季连续 3,467.6 -0.49 51.16 1,191 1,244,831,000 9,555 

IF0Y01 沪深下月连续 3,488.0 -0.39 30.76 12,379 13,009,901,900 24,123 

IF0Y00 沪深当月连续 3,521.0 -0.15 -2.24 6,156 6,515,314,800 0 

IH1712 上证 1712 2,397.8 -0.56 54.99 219 158,492,880 1,636 

IH1709 上证 1709 2,408.0 -0.65 44.79 996 724,445,640 6,330 

IH1707 上证 1707 2,426.6 -0.52 26.19 7,662 5,614,659,120 16,009 

IH1706 上证 1706 2,457.0 -0.06 -4.21 4,129 3,049,272,300 0 

IH0Y03 上证隔季连续 2,397.8 -0.56 54.99 219 158,492,900 1,636 

IH0Y02 上证下季连续 2,408.0 -0.65 44.79 996 724,445,600 6,330 

IH0Y01 上证下月连续 2,426.6 -0.52 26.19 7,662 5,614,659,100 16,009 

IH0Y00 上证当月连续 2,457.0 -0.06 -4.21 4,129 3,049,272,300 0 
 
资料来源：聚源 
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本公司在知晓范围内履行披露义务。 

 

股票投资评级说明 

投资评级分为股票投资评级和行业投资评级。 

 

股票投资评级标准 

报告发布日后的 12 个月内公司股价的涨跌幅度相对同期沪深 300 指数的涨跌幅为基准，投资建议的评级标准为： 

买入：相对大盘涨幅大于 10%； 

增持：相对大盘涨幅在 5%~10%之间； 

持有：相对大盘涨幅在-5%~5%之间； 

减持：相对大盘涨幅小于-5%。 

 

行业投资评级标准 

报告发布日后的 12个月内行业股票指数的涨跌幅度相对同期沪深 300指数的涨跌幅为基准，投资建议的评级标准为： 

增持：我们预计未来报告期内，行业整体回报高于基准指数 5%以上； 

中性：我们预计未来报告期内，行业整体回报介于基准指数-5%与 5%之间； 

减持：我们预计未来报告期内，行业整体回报低于基准指数 5%以下。 
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免责声明 

本报告由联讯证券股份有限公司（以下简称“联讯证券”）提供，旨为派发给本公司客户使用。未经联讯证券事先书

面同意，不得以任何方式复印、传送或出版作任何用途。合法取得本报告的途径为本公司网站及本公司授权的渠道，非通

过以上渠道获得的报告均为非法，我公司不承担任何法律责任。 

 

本报告基于联讯证券认为可靠的公开信息和资料，但我们对这些信息的准确性和完整性均不作任何保证，也不保证所

包含的信息和建议不会发生任何变更。联讯证券可随时更改报告中的内容、意见和预测，且并不承诺提供任何有关变更的

通知。本公司力求报告内容的客观、公正，但文中的观点、结论和建议仅供参考，不构成所述证券的买卖出价或询价，投

资者据此做出的任何投资决策与本公司和作者无关。在本公司及作者所知情的范围内，本机构、本人以及财产上的利害关

系人与所评价或推荐的证券没有利害关系。 

 

本公司利用信息隔离墙控制内部一个或多个领域、部门或关联机构之间的信息流动。因此，投资者应注意，在法律许

可的情况下，本公司及其所属关联机构可能会持有报告中提到的公司所发行的证券或期权交易，也可能为这些公司提供或

者争取提供投资银行、财务顾问或者金融产品等相关服务。在法律许可的情况下，本公司的员工可能担任本报告所提到的

公司的董事。 

 

市场有风险，投资需谨慎。投资者不应将本报告作为作出投资决策的唯一参考因素，亦不应认为本报告可以取代自己

的判断。在决定投资前，如有需要，投资者务必向专业人士咨询并谨慎决策。 

 

本报告版权仅为本公司所有，未经书面许可，任何机构和个人不得以任何形式翻版、复制、发表或引用。如征得本公

司同意进行引用、刊发的，须在允许的范围内使用，并注明出处为“联讯证券研究”，且不得对本报告进行任何有悖意愿

的引用、删节和修改。 

 

投资者应根据个人投资目标、财务状况和需求来判断是否使用资料所载之内容和信息，独立做出投资决策并自行承担

相应风险。我公司及其雇员做出的任何形式的分享证券投资收益或者分担证券投资损失的书面或口头承诺均为无效。 

 

联系我们 

北京市朝阳区红军营南路绿色家园媒体村天畅园 6 号楼二层 

传真：010-64408622 

 

上海市浦东新区源深路 1088 号 2 楼联讯证券（平安财富大厦） 

 

深圳市福田区深南大道和彩田路交汇处中广核大厦 10F 

 

网址：www.lxsec.com 

 

 


