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中 国 A 股 今 日 重 点 推 介  
2017 年 7 月 10 日 

A 股市场策略 — 再论周期股的交易性机会 
周期品涨价的逻辑逐步兑现，后续周期小轮动主线是景气，核心是价格。涨价热点切换，关注造纸、有色、化

工的细分景气领域：造纸供需共振，景气向上；有色短期看钴、中期看铝；化工关注钛白粉+化纤。周期板块

中期行情的三个猜想：需求侧基建回暖；供给侧产能去化再发力；油价反弹改善输入性通缩压力。 

黔源电力 (002039 CH; 15.30 元; 目标价: 18.8 元) 
水位为先  否极泰来    
黔源电力是贵州省内唯一电力上市公司，主营业务为水力发电，总装机规模 3,231 兆瓦，权益装机 1,827 兆

瓦，主要资产为北盘江流域梯级电站。初汛期光照水库水位提升快慢为三季度发电量的前瞻性指标，根据该指

标监测，预计今年电量及业绩超预期概率大，足以扭转市场对于长期盈利能力的担忧，目标价 18.8 元，建议

关注。 

造纸行业 — 高景气持续  板块性行情可继    
近期造纸板块大涨，以及地产后周期的次级家居龙头补涨。而由于业绩确定性+估值性价比均较高，中报期业

绩行情下，该逻辑指引下的优质个股仍有望觅得超额收益。我们继续看好造纸板块行情：基本面上，短期看旺

季需求提振长期看行业集中度提升后的龙头价值回归；交易层面上看周期轮动行情，继续荐纸业龙头太阳纸业

(002078 CH)、晨鸣纸业 (000488 CH)。家居方面中长期把握渠道为王+品牌集聚的逻辑，坚定看好潜在的大

家居龙头索菲亚 (002572 CH)、顾家家居 (603816 CH)、欧派家居 (603833 CH) 等，短期继续加码次级龙头

如好莱客 (603898 CH)、喜临门 (603008 CH)、美克家居 (600337 CH) 等的补涨机会。纸包装行业中长期景

气度高，下半年需求渐旺，继续坚定推荐龙头裕同科技 (002831 CH)。此外，建议关注烟标行业左侧布局机会

(需求触底+龙头推进)，重点关注东风股份 (601515 CH)、劲嘉股份 (002191 CH) 等。 

其他摘要 

晨鸣纸业 (000488 CH; 14.76 元; 目标价: 18.8 元) — 业绩显著优于预期  浆纸龙头价值兑现    
晨鸣纸业业绩预告 2017 年上半年实现净利润 17-18 亿元，同比增长 81%-92%。公司二季度业绩增速环比继

续提速，大幅增长主因纸品价格上涨及产能优化后成本控制，盈利能力大幅提高。进入下半年造纸供需格局基

本无变化，环保压力不减，价格有望平稳维持高位，盈利有望持续超预期，目标价 18.8 元，建议关注。 

中远海控 (601919 CH; 5.35 元) — 业绩风动旺季心动  收购东方海外跻身全球三甲    
中远海控周日公告对东方海外国际 (316 HK) 发起全面要约收购，公司同时公告上半年实现归母净利润约 18.5

亿元，基本符合预期，较一季度扣非后 0.9 亿大幅上升 5.6 亿元。展望 2018 年，Clarkson 预测全球集运需求

和供给分别增长 5.1%/3%，供需延续边际改善。我们使用运量/实际运力作为供需平衡指标，可以发现通过

2017 年闲置运力释放，行业第一轮供给出清已基本结束，2018 年二季度后供需形势将有加速改善，运价有望

再上一层楼。收购完成后公司将运营共 387 条船，合计 232 万标准箱运力，占全球运力份额 11.5%，加上在

手订单后将超过 290 万标准箱，跻身世界班轮公司三甲行列，建议关注。 

飞科电器 (603868 CH; 58.07 元) — 剃须刀霸主已定  个护翘楚端倪初现    
飞科电器主营电动剃须刀、电吹风等。拳头产品剃须刀 9 年时间超越飞利浦跃居第一；电吹风、毛球修剪器、
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理发器等新品快速增长，有望复制剃须刀之路，打造更多 “第一”。预计 2017 年上半年利润增速将达到 50%-

60%，利润增速超市场预期无疑为公司股价再次注入了一剂强心针。短期的看点是享受垄断红利，发挥提价优

势，支撑收入、利润率同向提升；长期亮点在于成为个护、生活电器领域的新龙头，品类&渠道多元化是核心

成长逻辑。同时，更加灵活的组织架构、激励机制值得期待。 

资料来源：相关公司、中信证券     风险等级: 由低至高分 1 至 5 级 
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