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国元视点

一、化工行业投资策略：

总体策略上看，对通胀的担心依然是一个重要问题

（缺电可能使得国家在政策上有压制投资过热的倾向），

对油价的方向性走势依然看不清楚。综上所述，整体化

工股短期系统性的机会可能不大，目前市场可能会继续

观望一段时间。

但我们认为目前也不必过于恐慌，应该着眼于布局

半年报行情，并精细化把握公司的月度盈利趋势，才能获

得超额收益。在这个思路下，我们看好大市值股票中的

湖北宜化、广汇股份、内蒙君正，而白马股烟台万华、盐湖

钾肥也可积极配置。但是，我们提醒投资者在这个观望

性的大背景下，不必去追高，市场震荡，逢低买入是好的

策略。

成长股因风格转换进入被市场忽略的阶段，但这将带

来买入的好时机，首选东华科技，次选沧州明珠、海利得。

关注行业和公司经营拐点的出现，拐点行业有轮胎、

钛白粉，拐点公司有南京化纤、沧州明珠、黑猫股份。考虑

到天胶的价格趋势，轮胎行业2季度的盈利情况将超出市

场预期，可选标的依次为风神股份、黔轮胎、S佳通。

二、化工组合：

经营拐点标的：南京化纤、沧州明珠、黑猫股份；轮胎

标的：风神股份、黔轮胎、S佳通（主要考虑轮胎行情 2 季

度业绩远超预期，及公司估值水平普遍较低）；农化标的：

湖北宜化、盐湖钾肥、云天化；氯碱标的：湖北宜化、内蒙

君正、中泰化学；成长股标的：东华科技、沧州明珠、海利

得、雅化集团（调整推荐顺序主要考虑短期的估值情况）；

大市值配置标的：广汇股份、烟台万华、盐湖钾肥。
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化工板块：逢低买入
“白马”有戏“成长”可期

利空兑现 股指反弹
本周市场先扬后抑展开修复性行情。周初有色、煤

炭、化工等前期强势品种超跌反弹，其后受外围市场走弱、

经济数据的超预期双重不利因素影响，股指震荡回落，再

次回到 2850 点附近。周五沪市高开震荡，盘中创新低

2832点后走高，周末利空因素提前释放，市场反应较积

极。展望后市，我们认为上调存准率利空兑现后，股指有

望反弹，投资者宜在控制仓位下，谨慎参与超跌反弹品种。

技术上，30分钟量能明显缩小，MACD呈底背离。周K

线连续收出4根阴线，K线实体较前期连续缩小，表明做空

动能逐渐减弱。且沪指股指运行至2319.74点与2661.45点

两低点连线的支撑线附近，短期有望展开反弹，但鉴于周线

MACD死叉，反抽力度不会太大，第一压力位在2900点。

展望后市，短期市场积极因素在积聚，新股首发市盈

率下降至35倍左右，且经历补跌的权重板块有超跌反弹

需要，以中石油为例，短期跌幅接近8%，短期均线出现明

显底背离。而中期不确定性主要在于业绩因素，5月的

PMI数据显示，上游企业去库存开始，对上市公司利润冲

击；考虑到去年二季度业绩高点，今年中报业绩地雷仍有

一个释放过程。操作上，投资者可根据自身风险偏好将仓

位宜控制三到五成，布局业绩增长明确且估值较历史折价

较多的超跌板块，如化工、化纤、商业零售、铁路运输及银

行、券商、二线地产等。 国元证券

在内蒙古自治区政府的支持下，我国最大的轻稀土

生产商包钢稀土将开创我国稀土专营之先河。

5月10日，我们从包钢稀土获悉，包钢稀土今年继续

开展稀土专营工作，并争取在年内基本实现内蒙古地区

稀土资源专营。

中国稀土学会学术部主任陈占恒告诉我们，稀土专

营政策是与国内稀土整合政策紧密相关的，在目前国内

稀土行业混乱的情况下，专营是较好的政策。

近期，包钢稀土主要资源轻稀土也经历了价格暴

涨。从稀土交易市场获悉，今年以来，轻稀土中的主要元

素氧化镧和氧化铈价格已上涨500%，其中，氧化铈价格由

4月初4万元/吨涨至目前近20万元/吨。

总体来看，稀土元素平均价格已自 2009 年以来翻了

10 倍以上。高盛上周发布预测报告称，随着西方企业开

办新矿场，轻稀土到2013年可能会出现供大于求的状况。

对此，中国稀土学会会长、原包头钢铁集团董事长林

东鲁表示，随着北方轻稀土朝专营方向发展，对市场供求

的调控能力增加，能够防止轻稀土过剩的情况发生。

不过，陈占恒表示，高盛预测轻稀土过剩的时间点有

些过早，但轻稀土过剩早晚有一天会到来，初步预计的时

间是2014年至2018年。

邓瑶

稀土整合急先锋：包钢稀土专营升级
最新调研

安徽水利（600502）：

省国资委出手整合大戏将开锣
传闻：安徽国资委即将对安徽水利（600502）进行资产

整合。

连线：安徽水利证券部工作人员称，近期公司大股东

股权进行了划拨，但对上市公司的经营并无实际影响。至

于资产整合一事，我们目前没有听说，都是市场传闻。

安徽水利主营水利工程、房地产、市政建设等业务，是

安徽省水利系统和建设的龙头企业。安徽省国资委直属

企业安徽省水利建筑工程总公司为公司第一大股东，持股

比例为17%。有消息称国家水利部及安徽省国资委副主

任朱浩东到安徽水建总公司调研指导工作，有可能是传闻

的源头。不过近日省国资委将安徽水利大股东的国有股

划拨到建工集团，这或许意味着资产整合的开始。

2009年8月5日，安徽水利提出非公开增发预案，发

行价格不低于 9.17 元/股，募集资金主要用于房地产投

资。公司业务的一大特色主要是通过承担市政工程、水资

源处理等基建工程，换取工程项目周边的大量低成本土

地。此前市场有猜测，安徽省国资委拟将下属企业的土地

全部装入安徽水利，打造省内最大地产商。 王熙上

本周大盘缩量盘整，市场维持震荡格局。从周线来

看，在连续三周下跌之后，本周企稳，全周涨7.14点。

消息面上，周四晚央行宣布，从2011年5月18日起，上

调存款类金融机构人民币存款准备金率0.5个百分点。这

是央行年内第五次上调存款准备金率。另据国家统计局

发布4月份宏观经济数据：4月份，居民消费价格同比上涨

5.3%，涨幅比3月份回落0.1个百分点；工业生产者出厂价

格同比上涨6.8%，涨幅比3月份回落0.5个百分点，表明政

策调控的效应在逐渐显现。

技术面上，本周日K线冲高回落，半年线压力明显，虽

然成交量仍然不高，但后半周量能有所放大，短期均线系

统还在向下。大盘周五企稳回升，从中期形态看，日 K 线

有形成双底的可能。

通胀的忧虑仍是制约大盘的主要因素，通胀压力不

减，紧缩政策难以放松，还将形成对市场做多因素的压

抑。另外，近期欧美复苏也困难重重，欧洲债务危机的负

面因素也不时浮出水面，经济基本面上的不确定性使得场

外资金的入市意愿不强。但近期的下跌，使得部分个股已

经消化业绩变脸的不利影响，估值压力有所释放；同时本

周四上调存准的紧缩政策兑现，有利于市场在中期走出一

个震荡双底的形态。总之，近期大盘震荡上行的概率偏

大，但反弹的高度我们仍然不太乐观，建议投资者获利兑

现或高抛低吸，板块方面关注保障房概念和电力板块。

华安证券 张广宏

政策助推技术双底形成

湖南隆平高科（000998）是由袁隆平院士等发起设

立，以科研单位为依托的农业高科技股份有限公司。看

好隆平高科的逻辑如下：

稻种结构整合初见成效。2010年，公司整合水稻种

子现有品种，放下薄利品种，大力发展高品质高毛利的优

势品种。主推的“Y-两优1号”品质好，抗病性强，毛利率

高，品种推出后市场反应良好，可提供丰厚利润。

玉米种业成为公司新的利润增长点。世界种业巨头

利马格兰从股东变为合资方，公司未来将获得利马格兰

的优秀种质资源以及授权经营的优质玉米品种。

公司产业整合启动。公司对几家盈利较大子公司的

持股比例不高，导致少数股东权益占比较大的问题。4月

15日，公司披露拟收购子公司四川隆平28%的股权，本次

收购可增厚净利润0.03元，占2010年EPS的11%。

研发实力雄厚。公司的研发体系包括：以亚华种业

科学院为主体的常规品种育种平台，长沙和上海两个生

物技术实验室的生物育种平台，转基因研究中心和超级

稻研究中心，以及从事海外研究的菲律宾海外研发中心。

营销优势凸显。作为种子行业的龙头企业，公司已

建立庞大的销售网络。

种业获国家政策扶持。4月18日，国务院发布了《关

于加快推进现代农作物种业发展的意见》，提出了二十五

条意见，其中包括提高市场准入门槛、推动种子企业兼并

重组；中央财政增加“育繁推一体化”种子企业投入；实施

种子企业税收优惠政策等“给力”措施。新政策着力推动

种子行业兼并重组以及加快打造一批现代种业集团，种

业龙头公司将获益于此。

风险提示：种子限价政策的影响，公司品种推广不达

预期，制种受异常气候影响的风险。

合工大证券期货研究所 李荣 王建文

隆平高科：种业龙头 觉醒在即
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