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海外市场指数 

涨跌幅（％）  收 盘

（点） 1 日 5 日 本年

道琼斯 11893.69  -1.22 -3.04 6.43

S&P500 1293.37  -0.84 -2.8 3.52

NASDAQ 2212.49 -0.36 -2.60 9.81
伦敦

FTSE100 5699.90 -1.15 -3.13 3.80

香港恒生 22501.33 -3.61 -7.52 39.3

香港国企 12606.83 -3.51 -9.51 55.9

日经指数 12733.05 -0.39 -2.00 -11.1

台湾加权 8531.38 -1.47 1.41 8.72

 

国内市场指数 

涨跌幅（％）  收  盘

（点） 1 日 5 日 本年

上证综指 4300.52 -1.39 -1.10 96.6

深证成指 15560.85 -0.86 -1.66 166

沪深 300 4621.68 -1.35 -1.13 162

上证国债 112.40 -0.01 -0.04 -0.46

上证基金 4811.30 -0.99 -0.93 143

深圳基金 4734.46 -1.00 0.29 149

 

期货市场 

涨跌幅（％）  收  盘

（点） 1 日 5 日 本年

NYMEX 原油 105.15 -0.303 3.25 58.3

纽约期金 974.20 -0.30 -0.08 24.2

LME 铜 8545.00 -1.12 1.36 6.10

LME 铝 3227.00 0.59 3.90 -14.1

BDI 指 8536.00 1.58 12.12 107.9

郑糖 4336 -3.08 11.53 2.36

郑棉 15655 -3.00 7.64 3.50

 

货币市场 

涨跌幅（％）  收  盘

（点） 1 日 5 日 本年

美元/人民币 7.11 -0.01 -0.10 -6.51

NDF（一年） 6.34 -0.02 1.66 -9.39

欧元/美元 1.54 0.30 1.35 10.6

美元/日元 102.4 0.36 1.16 -6.11

银行间 R007 2.38 -7.75 -16.1 45.1
美国 10 年期
国债利率 

3.53 0.00 -0.42 -14.4
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深市跌幅前五 
东华能源 -8.83%

大力科技 -8.18%

中鼎股份 -7.94%

海南海药 -7.90%

西南合成 -7.41%

深市涨幅前五 
安纳达      10.01%

沙河股份 10.00%

湖北迈亚 9.96%

绿景地产 8.82%

科学城 8.34%

沪市跌幅前五 
大成股份 -10.00% 

钱江花生 -9.97% 

恒丰纸业 -9.77% 

江苏索普 -8.21% 

福建南纸 -8.18% 

沪市涨幅前五 
科大创新 10.01% 

三联商社 10.00% 

XR 新赛股 9.98% 

北海国发 9.98% 

小商品城 9.27% 



                                                               晨会纪要 

请务必阅读正文之后的免责条款部分                                                              2 of 10 

 

要闻点评 

国防科工委：大飞机项目体制机制问题已解决 

 

国防科工委主任张庆伟 8日在接受记者采访时透露，研制中国大飞机项目的体制机

制问题已经解决，马上将进入实施阶段。 

温家宝总理在政府工作报告中提出，全面启动和组织实施大型飞机等国家重大专

项。张庆伟表示，大飞机项目几起几落，论证了很长时间。但“磨刀不误砍柴工”，
目前对于大飞机项目的体制机制研究都已经完成，下一步就是要集中力量把项目搞

好。 

张庆伟表示，大飞机项目不仅仅是一个制造业问题，涉及到自主创新，涉及到如何

把中国的航空业搞上去。因此，大飞机项目是一个系统工程，有很多配套工作要做，

包括市场服务能力，比如全球采购问题，因为中国研制大飞机，不能搞闭门造车，

要借鉴全世界好的技术。另外还有适航认证能力、客户服务以及供应商的选择等。

他强调，在大飞机项目的机构设置上，要坚持两个重要原则，第一是军民结合，寓

军于民；第二是以信息化改造传统产业，推进信息化与工业化融合。 

全国人大代表、西飞集团公司副总裁孟祥凯早前透露，中国大飞机项目合资股份公

司将于今年三月正式挂牌成立，国资委代表国家出资为第一大股东，中国一航或上

海市政府有望成为第二大股东，而中航二集团以及包括宝钢集团和中铝集团在内的

央企也将占有一定股份。 

 

谢伏瞻：2月 CPI 或超 1 月可能再创新高 

 

“受冰雪灾害的影响，2月份消费者价格指数(CPI)可能高于 1月份。”8 日，国家统

计局局长谢伏瞻向记者透露了这一信号，2 月份 CPI 将于本月 12 日左右公布，如

果超过 1 月份，这将创造 11 年来 CPI 的新纪录。作为央行货币政策委员会成员，

当被记者追问到会不会加息时，谢伏瞻谨慎地表示，目前还没有研究，“但中央已

经提出实施从紧的货币政策，这个大方向是很明确的。”谢伏瞻昨天被记者问到 2

月份的 CPI 时，这位“从不做预测，只反映事实”的国家统计局局长仍透露出一个信

息：这个数字可能高过 1月份。 

国家发改委副主任毕井泉日前接受媒体采访时也表示了同样的看法，他说：“2 月

份 CPI 会比 1月高，但是应该不会超过两位数。” 
 

布什承认美经济减速 今年第一季度或现负增长 

 

美国劳工部 7 日公布的最新报告显示，美国非农业领域的就业岗位 2 月减少 6.3

万个，这是 2003 年以来美国就业岗位首次出现连续两个月缩减和最大的一次月缩

减量，也是私有行业工作岗位出现的第三次缩减。加拿大皇家银行一份关于美国消

费者信心调查的报告说，美国消费者信心指数 3月份跌至 33.1，创下 2002 年以来

的历史最低值。 

面对市场传来的消息，美国总统布什 7日紧急安排了一场新闻发布会，就美国经济

运行发表看法。美国总统布什坦言，美国经济“显然已经减速”，他对此感到担忧。
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面对强烈的悲观情绪，美联储 7日宣布，将采取包括进一步注资在内的更多举措化

解市场信心危机。 

当天早些时候，布什首席经济顾问、总统经济顾问委员会主席爱德华·拉齐尔悲观

地认为，美国经济 2008 年第一季度可能出现负增长。评论说，这是迄今来自白宫

的最悲观评估。 

 

行业与公司信息点评 

渝三峡 A (000565)：07 年业绩大幅增长，更大发展还在未来 

 

07 年公司实现营业收入 3.7 亿元，同比增长 18.33%；实现净利润 2766 万元，同比

大增 561.04%。EPS0.16 元，每股净资产 2.31 元，ROE6.9%；分配预案为每 10 股派

1元（含税）。 

油漆业务毛利提高是公司利润大幅增加的主要原因：油漆市场好转，产品售价提高，

在收入增长18％而成本上涨11％的情况下，油漆产品的主营利润同比提高了59％，

毛利率由上年的 14.45％提高到 19.44％。 

投资收益的明显增加也是净利润大幅提高的重要原因。07 年，投资收益 1408 万元，

同比增加 79％，占营业利润的 54％，其中北陆药业和关西涂料的快速发展使公司

投资回报逐渐丰厚，07 年为公司带来的投资收益分别为 508 万元和 864 万元，比

上年分别提高了 136％和 88％。 

公司在 07 年实施了油漆业务的搬迁。目前，江津新厂区已经全面运转。通过搬迁，

油漆产能将由 3 万吨扩大到 6 万吨、产品结构进一步调整，发展向好。预计 08 年

开始能够保持每年 40％－50％的增长。 

07 年公司开始建设的 5 万吨氢氰酸制甘氨酸项目使公司备受市场关注。07 年底项

目基本建设已经完成。我们乐观估计 1个月左右的时间，就可能会有甘氨酸的正式

投产和产品的正式产出。如此，维持我们在敏感性分析报告中的预测，全年生产 3

万吨甘氨酸的可能性非常大，在 3万/吨价格下 EPS 可达 1.75 元。考虑到副产品生

产销售总量的 50％即贡献 0.38 元 EPS，甘氨酸项目贡献的 EPS2.13 元。 

对油漆业务和投资收益，我们前期按照 40％的增长给予 0.28 元的预测，按照目前

创业板推出的速度，很可能在年内要重新考虑北陆药业上市后带来的投资收益的巨

大变化，但目前还无法考量 09 年相应投资收益的变化。 

由上分析，08 年 EPS 可能在 2.41 元，09 年甘氨酸全部达产（5万吨、2.8 万/吨）

后 EPS2.52 元，副产品全部贡献 EPS0.76 元；油漆和投资收益暂时按 40％的增长

预计，贡献 EPS0.39 元，09 年业绩可达 3.67 元。 

鉴于新项目带来的巨大变化和后续发展潜力，建议长期关注公司发展动态。 

（任静） 

 

青岛软控 (002073)：优势产品快速增长带动收入和毛利率提高 

 

07 年公司实现营业收入 5.02 亿元，同比增长 41.30%；利润总额 1.53 亿元，同比

增长 50.38%；实现净利润 1.34 亿元，同比增长 50.33%。EPS 为 0.94 元，扣除非

经常损益后的 EPS 为 0.84 元。 

受益于国内轮胎机械市场的成长和公司海外市场的开拓，07 年公司优势产品、市

场占有率高达 80%的配料系统销售收入达到 2.12 亿元，大幅增长 81.23%，贡献了
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65%的收入增长，占营业收入的比重从 06 年的 33.0%提高到 42.3%，并带动公司综

合毛利率上升 3.54 个百分点，达到 45.96%。 

公司另一主导产品全钢子午胎成型机系统 07 年实现收入 1.61 亿元，增幅为 9%，

占营业收入比重为 32%。该产品为公司着力推动的新业务，预计未来销售规模与市

场占有率仍有大幅提升的空间。 

另一项新产品密炼机实现爆发式增长，07 年增长率高达 5632.4%，占营业收入的比

例上升到 8.3%。 

作为一家专业为轮胎橡胶制造行业提供设备机电一体化、信息系统解决方案的成套

设备供应商以及信息系统集成商，公司产品涉及轮胎制造七道工序的关键设备，且

都能规模提供。技术品牌优势使得公司保持了较高的毛利率水平，且有进一步提升

的空间。 

公司享受软件产品增值税税负超过 3%部分即征即退的优惠，07 年收到税收返还

1786 万元，推算得到软件销售收入为 1.28 亿元，占公司营业收入的 25%。作为国

家规划布局内重点软件企业，公司所得税减按 10%征收。该资格虽需要每年认定，

但可以预计公司未来此项优惠能够延续。 

我们预期公司 2008、2009 年销售收入为 6.73 亿、8.86 亿。归属于母公司所有者

的净利润分别为 1.86 亿、2.54 亿。对应 EPS 分别为 1.31 元、1.78 元。给予谨慎

增持评级，目标价 52 元，对应 08 年 39ⅩPE、09 年 29ⅩPE。 

（魏兴耘、张慧） 

 

南钢股份(600282)：国内领先的精品中厚板基地 

 

2007 年公司产铁、钢、材分别为540 万吨、513 万吨、416 万吨；实现营业收入220.05 

亿元、营业利润13.45 亿元、净利润10.31 亿元，同比分别增长38%、142%和164%；

实现每股收益1.10 元。 

公司履行股改时“自06 年起连续3 年现金分红或股票分红比例不低于当年实现可分

配利润的50%”的承诺，提出07 年度“10 送4 转增4 派1 元”的分配预案，如此高

配送率为公司上市以来第一次，在钢铁上市公司中也极其罕见。 

07 年业绩大幅增长的主要来源：1）钢材产量增长74 万吨，同比增幅21.7%；2）产

品结构提升，高附加值的中厚板产量增长53 万吨，占钢材总增量的71.6%，促使公

司毛利率从6.9%上升至8.5%；3）新会计准则下应付福利费余额转销，导致管理费用

大幅减少，管理费用率从1.3%降至0.5%；4）享受国产设备技改投资抵免所得税优惠，

07 年实际所得税率仅为22.9%。 

70%以上的铁矿石依赖于进口长单，其中海运COA 比例达到70%，公司规避原材料成

本波动的能力较强，成本控制居行业领先水平。 

国内第二大的中厚板生产商，07 年共生产中厚板272 万吨，国内市场占有率达

5.46%，其中桥梁板、船板、管线钢等高端品种均列行业前茅。 

销售渠道稳定：与中石化等重点用户签订长期战略合作协议，07 年直销率超过70%；

出口钢材53.55 万吨，几乎全部为中厚板，其中管线钢、风塔用钢、船板等高附加

值品种占60%以上，受出口调控政策影响较小。08 年计划产钢材451 万吨，并将继

续提高“双高”产品比重，其中仅船板产量就增加25 万吨。 

我们预测EPS 08 年1.47 元、09 年1.96 元，给出目标价格23.52 元，对应PE 08 年

16 倍、09 年12 倍，给予“谨慎增持”评级。 

璆（蒋 、崔婧怡） 
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烟台万华(600309)：又一份靓丽的年报 

 

2007 年，公司实现销售收入78.04 亿元，营业利润23.61 亿元，同比分别增长57.77%

和82.27%；实现净利润14.81 亿元，同比增长71.56%。全面摊薄净资产收益率再创

新高，达到37.75%；摊薄后EPS为0.89 元，与我们之前的预期完全一致。公司业绩

大幅增长主要得益于宁波万华生产稳定，产品产销量同比增长33.9%，达到33.74 万

吨；以及主要原材料价格低迷，而产品价格稳步回升带来的毛利率提升。公司2007 年

度分红政策为：每10 股派4 元现金。 

公司人均收入达到844.6 万元，人均净利润160.3 万元，人均经营效率进一步提高。

经营活动净现金流达到12.8 亿元，同比提高37.6%；资产负债率降低到41.56%，公

司偿债能力进一步增强，资金状况良好，未来项目建设的资金得到有力保证。 

公司2007 年度所得税费用为7.85 亿元，计算可得实际所得税率为31.6%，按照往年

公司所得税返还情况来看，公司在2008 年度将收到返还所得税4 亿元，加上未确认

收入的1.31 亿元已返还所得税，公司在未来两三年将会有5.3 亿元左右的“额外收

益”。 

2007 年国内MDI 消费量达到73 万吨，同比增幅超过16%，预计2008 年国内MDI 需

求仍将保持在15%以上，继续保持旺盛。根据我们了解到的情况，上海拜耳35 万吨/

年项目年内无法投产，将推迟到2009 年上半年，这将使2008 年国内MDI 市场变得

更为乐观，预计2008 年市场将平稳运行，产品均价也将高于2007 年。 

2020 年前，我国用于建筑节能领域的投资将至少达到1.5 万亿元。万华集团下属的

保温板工厂发展良好，目前已开始与万科这样的国内一流地产商展开合作，推广聚

氨酯硬泡保温板。 

公司作为拥有自主创新核心竞争力的优质化工公司，未来几年公司MDI产能和产量将

继续增长，成长性确定，长期价值继续看好。我们预测2008、2009 年EPS 分别为1.31 

元和1.59 元，继续给予“增持”评级。 

（魏涛） 

 

黄山旅游(600054)：索道提价体现垄断景区议价能力 

 

索道价格调整符合预期，体现优质垄断景区较强的议价能力。公司 3月 8日公告索

道票价调整事项：新云谷索道价格核定为旺季 80 元／人次，淡季 65 元／人次。同

时，其他三条索道（玉屏索道、太平索道、老云谷索道）实行价格并轨，即由原旺

季 65 元/人次，淡季 55 元/人次调整为旺季 80 元/人次，淡季 65 元/人次。 

此次索道调价收益全部归上市公司。公司索道价格上次调整是在 2001 年，调整内

容为旺季价由原来的 53 元/人次上调至 65 元/人次，淡季价由原来的 53 元/人次上

调至 55 元/人次，但根据黄山市物价局的批复，将每张索道票价调增的 5-10 元支

付给黄山旅游集团，作为黄山景区建设及维护费。但此次调价收益将全部属于上市

公司，体现了黄山市政府、黄山管委会对上市公司的重视与支持。 

预计 08、09 年分别增厚公司 EPS0.08、0.10 元。我们假设：1）08 年 5-12 月、09

年的索道游客数分别为 359 万、436 万人次；2）有效票价率为 96.7%（假设与 06

年数值相同）；3）营业税率 5%，所得税率为 25%。测算结果 08 年、09 年新增索

道收入 5211 万元、6317 万元，增厚 EPS0.08 元、0.10 元。 

维持增持评级。索道提价后，我们预测 08-09 年的 EPS 为 0.60 元、0.70 元，若考

虑地产业务的部分结算，09 年的业绩仍存在上调的可能。考虑到公司拥有优质的

垄断旅游资源、较强的提价能力、管理层激励的到位、交通和索道运能瓶颈的突破，



                                                               晨会纪要 

请务必阅读正文之后的免责条款部分                                                              6 of 10 

我们认为公司将继续保持良好的发展势头，维持增持评级。 

（陈锡伟） 

 

长航油运 (600087)：初显转型成果，未来业绩可期 

 

公司 07 年完成了资产置换，主业从原来的长江油轮运输业务转型为远洋油轮运输

业务。07 年实现营业收入 20.56 亿元，营业利润 454 万元，净利润 350 万，其中

归属母公司的净利润为 3.5 亿元，全面摊薄 EPS 为 0.39 元。扣除新会计合并准则

的影响，公司此次的年报数据比之前的备考数略高，总体而言符合预期。同样由于

新会计准则计算口径的不同，06 年调整后的经营利润高于原始报表，但这不影响

未来的预期。 

公司战略：打造全球油品运输的精品船队，分享“国油国运”带来的机遇。从年报上

看，公司为占据国内原油运输行业的领先地位，采取了一系列的扩张战略，构建了

大量的船舶资产，积极开拓新航线，导致经营活动的现金流出现负值，但随着未来

运力的逐步投放，预计公司的经营状况将有进一步提升。 

运力快速增长是公司未来业绩增长重要因素。公司以三大船队为主， 2011 年公司

控制的油轮运力将达到 631 万吨（扣除已卖出的长江之星），是 07 年年底的 4.3

倍，运力复合增长为 43.8%。其中成品油轮将达 33 艘，运力复合增长率达 24.5%，

VLCC 将达 14 艘，运力复合增长 93.3%。 

预期 08 年油轮市场运价稳中有升。自 2005 年后，油轮市场在供过于求背景下经历

了 2 年的运价下滑期。单壳油轮的逐渐拆解将缓解市场供需形势，08 年 1-2 月的

原油运价指数同比增长为 3.7%，而 VLCC 船中东到日本的 WS 指数，同比增长为

110.4%， MR 油轮市场运价稳定。 

鉴于08年油轮市场将好于07年的逻辑，我们认为运量与运价皆有所保的长航油运，

将成为国内油轮公司较有发展潜力的公司。预计 08-10 年的 EPS 分别 0.7、1.09、

1.24，以 09 年的业绩为基础，给予 25 倍的市盈率，认为目前公司合理的股价应在

27.元左右，给予“谨慎增持”评级。 

（孙利萍、林园远） 

 

近期研究报告精粹 

伊利股份 (600887)：伊利股份负重前行 

 

乳制品行业 2007 年行业销售收入和利润总额仍然保持了 24%的增长幅度，销量增

长 17%，增长速度都持续下降，但仍将保持 15%以上增长。 

原奶收购价格目前已经到 3.2 元左右，同比上升 45%左右，行业性的成本压力加大。

2007年底开始行业性的产品提价。伊利股份液态奶去年11月以来两次提价共计10%

左右，考虑到减少促销送配，公司吨产品涨价在预计超过 15%，加上产品结构的变

化，初步预计公司 2008 全年液态奶的销售价格可能上升在 17%左右。 

伊利股份 2006 年、2007 年前三季度实际的所得税率分别为 31.62%、20.27%，同期

蒙牛乳业所得税分别为 8.07%、2.53%。税收上的差距使两公司即便在相同成本和

销售价格的情况下，利润也水平存在很大的差异。08 年税收变化后差异将有所下

降。 

股权激励费用 2007 年能够完全计入，其中 25%对 2006 年追溯调整，75%计入 07 年

费用，将降低每股收益 0.83 元。但是对 2008 年业绩形成账面上的利好刺激。股权
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激励的所得税征收对管理层有较大影响。 

前期下跌使公司总市值便宜。预计公司 2008、2009 年 EPS 分别为 0.65、0.78 元，

市盈率分别为 38 和 32 倍，但 PS 仅为 0.76，完全行权增加股本以后总市值仅 182

亿元，仅为蒙牛总市值的 66%，从这一点看，我们认为尽管公司短期经营上没有明

显的亮点，但是目前相当便宜，维持“谨慎增持”的建议，对于更长线的投资者建议

增持。 

（胡春霞） 

 

承德钒钛（600357）调研信息 

 

公司是国内仅有的两家拥有从钒钛磁铁矿提钒技术的钢企之一，产品主要为含钒低

（微）合金钢和商品钒产品。目前公司拥有铁水产能 500 万吨，钢材产能 450 万吨：

包括螺纹钢 200 万吨，棒材 80 万吨，热轧带钢 70 万吨，高线 100 万吨；钒产品产

能为五氧化二钒 1.2 万吨，50 钒铁 5000 吨，80 钒铁 2000 吨（还在试生产阶段）。 

集团正在建设 300 万吨热轧板项目，目前正在进行厂房建设，预计今年年底可建成

完工，09 年开始试运行，2010 年达产。不过该项目还在等待发改委审批，预计 08

年内可以拿到批准结果。项目达产后，预计集团将会通过定向增发或其它方式将该

资产注入上市公司，届时公司拥有的钢铁产能将从 500 万吨增加至 800 万吨，钒产

品产能也将相应增加 60%，产品产量将大幅提升。 

目前公司钢铁产品主要为长材，毛利率水平低于板材，而铁矿石、焦炭等生产原材

料的购买基本是以现货价格结算，吨钢生产成本要高于国内其他的大型钢企。公司

的经营优势在于钢钒并举，今年 1、2 月受南非钒厂停产等因素的影响，国际国内

钒产品价格大幅上升，目前公司的 50 钒铁的价格已从去年的 12 万元/吨上涨至 20

万元/吨。但是这种受短期因素刺激的价格上涨并不能维持太久，钒价未来将逐渐

回归正常水平，我们假设 50 钒铁可以在 20 万元/吨的价位上维持 3 个月，对公司

全年的 EPS 贡献为 0.10 元左右。由于公司 2010 年之前基本没什么新增产能，短期

业绩增长空间有限，且受钒价波动影响，不确定性较大，我们认为公司目前 18.40

元的股价基本可以反映公司的短期投资价值，暂时不予推荐，详细情况及盈利预测

请关注之后的调研报告。 

（崔婧怡） 

 

新股定价分析：中国铁建新股初始上市定价几何？ 

 

2008 年 3 月 10 日，以 9.08 元/股初始公发（IPO）的中国铁建 19.6 亿可流通新股，

将在上证所初始上市交易，而 H股全球发售价是 10.7 港币/股，并且新股初始上市

定价显为业界关注焦点！ 

以全流通下恢复 IPO 以来所有新股为观测值，应用关于上市首日收盘的多因素经验

方程，结合显著性决定因素，推知：中国铁建首日收盘估值，为：13.72 元/股；

结合定价回归方程标准误以及应用经验，则单值估计上、下 3.41 元，可作为实际

价格和期望定价相比是否被高估、或低估的具体判定标准！ 

中国铁建发行前每股账面价值仅为 0.62 元、发行前最近年度资产负债比率高达

97.72%、净资产收益率高达 63.24%、最终发行价和发行前最近年度每股收益、每

股净资产的比率分别高达 56.75、14.65 倍，及发行前上一年净利润增长率高达

870.01%，比较而言均可属异常观测值之列！为此，必须重点关注新股一系列异常

微观金融因素，对初始定价的复杂影响。 
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全流通下恢复 IPO 以来并在剔除中国石油独特定价效应影响下，上证所主板所有初

始公发市值超过 150 亿的首日上市新股，初始收益率、首日上市市盈率、市净率定

价基准、和询价对象报价区间上限比率一般各为：46.31%、59.4、5.63 倍和 1.05，

而中国铁建报价上限，则高达：13 元/股。准此以言，中国铁建新股初始定价合理

估值，可为：14.74 元/股。 

尽管中签率和初始收益率的乘积为新股申购资本的期望毛收益率，并会决定最优申

购策略选择，但在初始上市、中签率为常数下，新股申购最优策略要义，则：仅为

初始收益率、特别是卖出新股收益率的最大化。另一方面，即使不考虑申购机会成

本，则在连续而密集公发下，先申购独一味再申购中国铁建的主流策略最终成为最

优选择的充要条件，亦为：中国铁建初始上市定价必须高于 12.14 元/股！ 

综上：以新股上市首日收盘定价的多因素经验方程为基础，推知中国铁建初始上市

估值，可为：13.72 元/股，而结合定价方程标准误及经验，则单值估计上、下 3.41

元，可作为实际价格和期望定价相比是否被高估、或低估的判定标准，并重点在首

日交易策略上具有指导意义！ 

（莫言钧） 
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