
行业整顿叠加价格上涨

稀土股以“稀”为贵
12

2017

星期六

编
辑
王
贤
松

组
版
崔

琛

校
对
刘

洁

行
业
分
析

7·15

医药行业

医药板块表现疲软，工业数据持续回暖。 2017 年
上半年整个医药行业跑输沪深 300，细分板块只有医
药商业表现亮眼，受整个市场的市场风格影响，上半年
医药板块大白马迎来价值重估，细分行业分化比较明
显。2017 年 1~5 月医药制造业实现主营业务收入同
比增长 11.90%，相比 2016 年 10.30%的增速高了 1.6
个 pcts；利润总额增长 15.70%，相比 2016 年 15.20%
的增速高了 0.5 个 pcts。医药工业数据保持两位数增
长，整个行业持续回暖。

医药白马上涨有其产业逻辑支撑，估值合理情况
下仍具备投资价值。 我们认为上半年蓝筹白马的暴动
除了市场风格的原因还有其自身产业逻辑支撑。 从仿
制药一致性评价以及两票制等政策推广以来，大量规
模较小、研发实力弱的企业逐步被淘汰，而大公司由于
资金实力和抗风险能力强，拥有丰富的产品线及研发
储备，在这种环境下逐步扩大自身市场份额，行业集中
度进一步提升。从医药上市公司的业绩表现来看，目

前本身规模较大的一些公司仍然保持着可观的增速，
在估值合理的情况下具备一定的投资价值。

在国内金融去杠杆以及国外美联储加息的背景下，
M2 增速创新低，货币政策继续维持中性偏紧的状态，我
们推断今年下半年 A 股仍将维持存量资金博弈的局
面，市场风格将在蓝筹白马和业绩估值匹配的成长股之
间来回切换。下面在有潜力的细分领域选出各自的龙
头，共性的特征就是业绩估值比较匹配，个别企业由于
看好未来巨大的市场空间可给予较高的估值溢价。

恒瑞医药：国内创新药龙头，研发管线丰富，长期

重点推荐品种。

爱尔眼科：眼科医疗服务龙头，并购基金助力眼科

连锁快速扩张，业绩具有较高确定性。

山东药玻：医药玻璃制造龙头，管理层参与定增布

局中性玻管，具备长期投资价值。

宝莱特：目前 A 股血透领域唯一全产业链布局标

的，近几年处于业绩快速释放期。 ▋山西证券

业绩为王：寻找细分领域真价值

今年稀土行业“打黑”常态化，再加上收储吸收一
部分货源、环保核查促使一些工厂停产整顿等因素，
今年稀土供应呈现紧缩态势。但下游需求却稳中有
升，推动了稀土多品种产品价格不断上涨。随着价格
的持续上涨，稀土企业盈利有望明显改善，稀土股以
“稀”为贵。

稀土价格持续上涨
市场供给紧张，稀土价格稳步上涨。据生意社监

测，7月11日，金属钕报价43万元/吨，较前一日大涨4
万元/吨，涨幅10.5%；金属镝报价180万元/吨，较前一
日大涨10万元/吨，涨幅5.88%。国内稀土部分品种继
续上调，除了持续走强的镨钕系品种之外，氧化铈、氧化
钆、金属镝均有不同幅度的上涨。7月以来，金属钕、金
属镝、氧化钕、氧化镨、镨钕合金等涨幅达 8.33%~
10.97%。今年上半年，主要稀土价格涨幅在9%~35%之
间，氧化镨钕涨幅26%左右，稀土价格底部回升。

据了解，下游磁材企业开工旺盛，镨钕和铽等品种
目前供应十分紧张，氧化镨钕之前就比较畅销，短期价

格有望涨至35万元/吨，40万元/吨左右的价格并不会
影响下游的需求；镝由于下游钕铁硼“无镝”和“降镝”
技术的应用，需求并不旺盛，导致氧化镝价格上涨乏
力，价格涨至125万元/吨之后回调至117万元/吨。

稀土股以“稀”为贵
价格持续上涨，盈利将明显改善。随着价格的持

续上涨，稀土企业盈利有望明显改善，盛和资源、厦门
钨业、北方稀土、五矿稀土这几家公司的稀土矿产品开
采指标分别为 6600 吨、1940 吨、59500 吨、0 吨；均有
部分产品库存，前期跌价损失均已计提，将直接受益于
价格的上涨。另外，磁材企业毛利率定价，稀土涨价将
传导到下游钕铁硼价格，为企业带来加工费的上涨，相
关企业将受益于稀土库存的涨价。

安信证券有色行业首席分析师齐丁在最新研报
中称，从中长期看，稀土价格 2011-2015 年底持续下
跌，整体的行业库存已经系统性降低；2016 年以来的
政策预期也出现了较大的反复和震荡，更加使得行业
观望情绪弥漫，库存持续维持低位。从年初至今，稀
土价格稳步上涨逐步修复了先前的悲观情绪，政策的
逐步落地进一步加强了信心，接下来行业补库需求会
逐步起来。

目前稀土行业价格逐渐提升，将直接改善稀土开
采企业的利润，在目前市场风格追求确定性的背景下，
业绩较好的公司将有较好的表现。同时，稀土价格若
进一步上涨，弹性较大的公司盛和资源、五矿稀土将更
受益。稀土价格有望在供给端改善中逐步上涨，国泰
君安认为业绩较好的上游资源公司以及吨市值较低和
稀土原材料储备较丰富的下游钕铁硼公司将最受益，
推荐中科三环、正海磁材，受益盛和资源、厦门钨业、宁
波韵升。 ▋东方财富

中国信息通信研究院近日与全球最大的移动通信
产业组织GSMA联合发布研究报告。报告称，在2020
年实现5G商用部署后至2025年，中国的5G连接数将
达到 4.28 亿，占到全球 5G 连接总数的 39%，成为全球
最大市场。GSMA会长葛瑞德表示，5G将提供增强型
移动宽带体验，进而催生增强现实和虚拟现实等新一
代消费服务。

我国的5G投资正在持续加速，北京怀柔规划了全
球最大的 5G 试验外场，华为、中兴等电信主设备商也
配合中国移动在怀柔完成 5G 第二阶段测试。机构预
计 4G 到 5G 过渡期间的资本开支将在 2018 年企稳或
低速回升，2019年开始进入5G建设高峰期，看好基站
天线龙头通宇通讯、光纤光缆龙头亨通光电、射频器件
龙头信维通信等公司。 ▋和讯

移动通信

我国将成全球最大5G市场

天然气市场
开启新“黄金十年”

继 6 月下旬发布《关于加强配气价

格监管的指导意见》后，发改委日前正

式印发《加快推进天然气利用的意见》

(下称《意见》)。专家表示，该文件的发

布意味着天然气在中国将迎来新的“黄

金十年”，对国内最大的天然气生产商

中国石油及产业链上下游企业都将带

来重大利好。

全面提高天然气
在各个领域的利用

根据《意见》，此次改革要以燃料清

洁替代和新兴市场开拓为主要抓手，加

快推进天然气在城镇燃气、工业燃料、

燃气发电、交通运输等领域的大规模高

效科学利用，产业上中下游协调发展，

天然气在一次能源消费中的占比显著

提升。

改革的总体目标是逐步将天然气

培育成我国现代清洁能源体系的主体

能源之一，到2020年和2030年，分别实

现天然气在一次能源消费结构中的占

比达到10%和15%左右。改革的重点则

包括北方地区冬季清洁取暖、工业和民

用“煤改气”、天然气调峰发电、天然气

分布式、天然气车船等。

“这个《意见》与中国油气体制改革

的大框架相呼应，将全面提高天然气在

各个领域的利用，通过天然气这个抓手

扩大清洁能源推广，最终适应整个生态

文明建设。”中国石油大学天然气问题

专家刘毅军教授称。

在他看来，《意见》出台后，总体上

使得油气改革的政策系统性更强。文

件的发布意味着天然气在中国将迎来

新的“黄金十年”，对整个天然气产业链

都将带来深远影响。

天然气车船、“煤改气”获推动
《意见》提出的重点任务包括实施

城镇燃气工程、天然气发电工程、工业

燃料升级工程、交通燃料升级工程。具

体而言，将以京津冀及周边大气污染传

输通道内的重点城市为抓手，力争5年

内有条件地区基本实现天然气、电力、

余热、浅层地能等取暖替代散烧煤，同

时快速提高城镇居民燃气供应水平；

打通天然气利用“最后一公里”，开展

天然气下乡试点，鼓励多种主体参与；

大力发展天然气分布式能源；鼓励发

展天然气调峰电站；有序发展天然气

热电联产。

此外，《意见》提出加快天然气车船

发展，提高天然气在公共交通、货运物

流、船舶燃料中的比重。在刘毅军看

来，国内有些地区的天然气车推广已经

出现退步现象，而上述政策一旦到位，

对巩固交通用气的作用很大。

最后，《意见》提出将煤改清洁能源

纳入环保考核。建立对各省(区、市)环

保措施落实的考核问责机制，切实落实

党委政府环保“党政同责”、“一岗双

责”，将民用和工业燃料“煤改气”等纳

入考核内容，确保实施效果。

“‘煤改气’是天然气利用中最重要

的方面，但推进过程中同样面临很多困

难。上述规定非常‘狠’，会倒逼地方政

府推进‘煤改气’，并提供持续的政策支

撑。”刘毅军说。 ▋ 陈其珏

稀土行业

天然气


