
代码 名称 机构名称 研究员 研究日期 最新评级 上次评级 调整方向

!!!"#!$%&

山推股份 中信证券 郭亚凌
'!!#!(!) *+

买入
*+

买入 维持!多"

"!!'""$%,

北京城建 国泰君安 孙建平
'!!#!(!) *+

增持
'+

谨慎增持 调高

"!!-'!$%,

振华港机 申银万国 胡丽梅
'!!#!(!) *+

买入
*+

买入 维持!多"

"!!..!$%,

天威保变 海通证券 詹文辉
'!!#!(!) *+

买入
-+

中性 调高

"!!...$%,

九龙山 中信证券 赵雪芹
'!!#!(!# *+

买入
*+

买入 维持!多"

"!!()*$%,

龙元建设 广发证券 王飞
'!!#!(!# *+

买入
*+

买入 维持!多"

"!!-!)$%,

烟台万华 国泰君安 魏涛
'!!#!(!# *+

增持
*+

增持 维持!多"

"!!-"'$%,

江西铜业 广发证券 黄勇
'!!#!(!# *+

买入
*+

买入 维持!多"

!!!!!'$%&

万科
/

国泰君安 孙建平
'!!#!(!# *+

增持
*+

增持 维持!多"

!!!(!'$%&

金融街 海通证券 帅虎
'!!#!(!# *+

买入
*+

买入 维持!多"

!!!0.)$%&

武汉中百 国信证券 胡鸿轲
'!!#!(!# *+

推荐
*+

推荐 维持!多"

!!!0.)$%&

武汉中百 广发证券 欧亚菲
'!!#!(!# *+

买入
*+

买入 维持!多"

!!!0.)$%&

武汉中百 长江证券 邵稳重
'!!#!(!# *+

推荐
*+

推荐 维持!多"

"!!##!$%,

博瑞传播 申银万国 万建军
'!!#!(!# *+

买入
*+

买入 维持!多"

"!!##!$%,

博瑞传播 国信证券 廖绪发
'!!#!(!# *+

推荐
*+

推荐 维持!多"

"!!##!$%,

博瑞传播 光大证券 范敏
'!!#!(!# *+

买入
'+

增持 调高

"!!##!$%,

博瑞传播 长江证券 陈志坚
'!!#!(!# *+

推荐
*+

推荐 维持!多"

"!!##!$%,

博瑞传播 长城证券 刘月平
'!!#!(!# *+

推荐
*+

推荐 维持!多"

"!!##!$%,

博瑞传播 安信证券 毛峥嵘
'!!#!(!# *+

买入
*+

买入 维持!多"

"!!.'0$%,

江南高纤 中信证券 李鑫
'!!#!(!# *+

买入
*+

买入 维持!多"

"!!0.!$%,

江中药业 民族证券 涂羚波
'!!#!(!# *+

买入
1

首次关注

"!!'!*$%,

金宇集团 光大证券 蒋小东
'!!#!(!# *+

买入
*+

买入 维持!多"

"!*#.0$%,

中国石油 国信证券 李晨
'!!#!(!0 *+

推荐
-+

中性 调高

"!!#!*$%,

华新水泥 中投证券 李凡
'!!#!(!0 *+

强烈推荐
*+

强烈推荐 维持!多"

"!!)0!$%,

中材国际 中投证券 李凡
'!!#!(!0 *+

强烈推荐
*+

强烈推荐 维持!多"

"!!)0!$%,

中材国际 招商证券 王小勇
'!!#!(!0 *+

强烈推荐
*+

强烈推荐 维持!多"

"!**")$%,

北京银行 中信证券 杨青丽
'!!#!(!0 *+

买入
1

首次关注

"!**")$%,

北京银行 民族证券 张景
'!!#!(!0 *+

增持
1

首次关注

"!**")$%,

北京银行 国都证券 邓婷
'!!#!(!0 *+

推荐
*+

推荐 维持!多"

"!**")$%,

北京银行 安信证券 高源
'!!#!(!0 *+

买入
*+

买入 维持!多"

!!!)"-$%&

华东医药 国泰君安 易镜明
'!!#!(!0 *+

增持
'+

谨慎增持 调高

!!!.#*$%&

威孚高科 光大证券 杨华超
'!!#!(!0 *+

买入
-+

中性 调高

!!!.)"$%&

古井贡酒 广发证券 熊峰
'!!#!(!0 *+

买入
1

首次关注

!!!*.0$%&

中联重科 申银万国 胡丽梅
'!!#!(!0 *+

买入
*+

买入 维持!多"

!!'!*#$%&

华星化工 平安证券 张国君
'!!#!(!0 *+

强烈推荐
*+

强烈推荐 维持!多"

!!'!')$%&

七匹狼 国泰君安 李质仙
'!!#!(!0 *+

增持
*+

增持 维持!多"

!!'!0#$%&

太阳纸业 中原证券 朱嘉
'!!#!(!0 *+

买入
*+

买入 维持!多"

!!'*!"$%&

莱宝高科 群益证券 胡嘉铭
'!!#!(!0 *+

强力买入
*+

强力买入 维持!多"

"!!!'"$%,

中海发展 国泰君安 孙利萍
'!!#!(!0 *+

增持
*+

增持 维持!多"

最新评级调高股票

数据来源：
!"#$

资讯

!

评级追踪

最新买入评级股票

代码 名称 机构名称 研究员 研究日期 最新评级 上次评级

"!!'""$%,

北京城建 国泰君安 孙建平
'!!#!(!) *+

增持
'+

谨慎增持

"!!-'!$%,

振华港机 国信证券 郑国
'!!#!(!) '+

谨慎推荐
-+

中性

"!!(.#$%,

时代新材 长江证券 葛军
'!!#!(!) '+

谨慎推荐
-+

中性

"!!..!$%,

天威保变 海通证券 詹文辉
'!!#!(!) *+

买入
-+

中性

"!!#()$%,

上海医药 东方证券 徐军
'!!#!(!# '+

增持
-+

中性

"!!##!$%,

博瑞传播 光大证券 范敏
'!!#!(!# *+

买入
'+

增持

"!**")$%,

北京银行 国泰君安 伍永刚
'!!#!(!# '+

谨慎增持
-+

中性

"!*#.0$%,

中国石油 国信证券 李晨
'!!#!(!0 *+

推荐
-+

中性

"!*))#$%,

中信银行 东北证券 唐亚韫
'!!#!(!0 '+

谨慎推荐
-+

中性

!!!."#$%&

泸州老窖 中投证券 黄巍
'!!#!(!0 '+

推荐
-+

观望

!!!.#*$%&

威孚高科 光大证券 杨华超
'!!#!(!0 *+

买入
-+

中性

!!!)"-$%&

华东医药 国泰君安 易镜明
'!!#!(!0 *+

增持
'+

谨慎增持

"!*!!-$%,

柳钢股份 安信证券 赵志成
'!!#!(!. -+

中性
(+

减持

代码 名称 行业
流通市值

（亿元）

!023%

（元）

!#23%

（元）

!)23%

（元）
!032 !#32

"!!*.!

中国船舶 机械
*"( ($(! "$0. )$#- '# *#

"!!!'#

中国石化 石油化工
*!-* !$0" *$!- *$*! *" *'

"!!.'0

江南高纤 石油化工
'- !$-. !$.' !$0- -- ''

!!!"-.

英力特 石油化工
'0 !$0* *$-# *$0" -" *#

"!!.)"

新安股份 石油化工
*-( *$0' -$(. -$"" -) '!

"!*"""

平煤天安 煤炭
*## *$*# *$"! *$#' -" '0

"!*!##

中国神华 煤炭
0'! !$)) *$'0 *$"- (! -*

"!!!!.

武钢股份 钢铁
((. !$#* *$') *$.' *# **

"!!!!*

邯郸钢铁 钢铁
*)! !$() !$#) !$)) *" )

!!!!!'

万科
/

房地产
*.!" !$0! *$'( *$). -" '*

"!!'#)

亿阳信通
45 '0 !$(- !$.# !$0* -# '#

!!'*!"

莱宝高科 电子元器件
-# !$)! *$-( *$0# -. '(

!!!".*

格力电器 家电
'(! *$'. *$"' '$*! -" '#

!!!--#

潍柴动力 汽车
**' -$.* ($'* ($.* *# *.

!!!(!!

许继电气 电力设备
") !$-* !$"- !$0# #. ('

CHINA SECURITIESJOURNAL%&'

!""#年 $ %月 &&日 $ 星期五
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!"#$%&'()

投资评级

股市有风险 "请慎重入市 # 本版股市分析文章 "属个人观点 "仅供参考 "股民据此入市操作 "风险自担 #

本版文章均摘自相关研究报告，未经作者核实，仅

供参考，风险自担。

!

评级简报
!"#$%&

评级简报

双鹤药业!

!"""!#

"

未来将进入高增长轨

景兴纸业$

""!"'(

%

产能扩张将推升业绩
上海证券分析师表示#景兴纸业作为长三角地区箱板

纸生产的龙头企业#产能在
"$

年将实现翻倍$同时公司产

品向下游延伸#积极开拓国内彩印包装市场% 维持公司投

资评级&'未来六个月内#跑赢大市(%

新产能提增营业收入%公司
%&

万吨项目于
'""(

年
)"

月

份正式投产#新增产能使得公司
'""(

年销量较
'""!

年增加

约
%*!

万吨$同时#部分规格品种的产品价格于
'""(

年内提

价#使公司营业收入较上年增长
)%*$$+

% 其中#牛皮箱板纸

实现销售
(*,!

亿元#同比增长
)$*!-+

$纸箱实现销售
)*(%

亿

元#同比增长
)%*)%+

$但白面牛卡及高瓦纸较上年分别下

降了
)(*-(+

及
).*/'+

%

产能扩张将推升业绩#夯实区域龙头地位% 公司首次

公开发行的募集资金项目
.,

万吨项目以及
/&

万吨技改项

目#已于
,(

年第四季度正式投入生产#公司产能也由原来

的
.'

万吨扩大至
((

万吨#产能翻倍扩张将成为公司
,$

年利

润增长点% 目前公司产能在全国同类生产企业中居第三

位#高档箱板纸产能在长三角地区居第一位#夯实了公司

作为区域龙头的行业地位% 同时公司
,(

年
//

月增发募集资

金
//

亿元投建
!,

万吨高档包装纸生产线#预计
,-

年年底投

产#届时公司产能将再上台阶%

产品向下游延伸#开拓彩印包装市场%依托消费升级#

公司积极推进以宽幅正面八色彩色塑膜印刷及卷装连片

纸塑复合的创新技术为核心的彩印包装业#建设浙江景特

彩有限公司覆膜彩印生产线项目)新疆景特彩彩印包装纸

箱项目和赣州景特彩彩印包装纸箱生产线项目* 在消费地

新疆+江西建厂#扩大覆膜彩印纸箱规模#可以消耗大量原

纸# 在很大程度上缓解公司原纸规模扩张所带来的压力#

并进一步为彩膜包装业务扩大市场,（记者 龙跃 整理）

双鹤药业$

'"""'!

%

未来将进入高增长轨道
天相投顾分析师认为#双鹤药业扩建大输液项目的前

景值得看好$而作为普药生产的龙头企业#公司有可能受

益于医改, 维持对公司'增持(的投资评级,

公司
',,(

年实现每股收益
,*--

元#高于预期, 这主要

是由于报告期内公司获得了
/*(

亿元的拆迁补偿# 扣除相

关成本和税金后# 该项对本期净利润的贡献值为
/*!$

亿

元,这也是公司利润增速快于收入增速的主要原因,如果

不考虑这项因素#公司报告期内实现每股收益
,*!/

元, 另

外#公司良好的成本控制以及资产减值损失的减少也是利

润快于收入的主要原因之一,

三大业务是公司业绩增长的主要动力, 报告期内#公

司在大输液领域收入同比增长
.,+

# 由于毛利率有所上

升#大输液领域贡献的毛利同比增长了
%.*,&+

, 随着
,$

年

后毛利较高的塑瓶新建项目相继投产#大输液的增长空间

巨大,而目前毛利占比最大的降压药产品报告期内实现了

接近
/%+

的增长#高于预期#产品毛利率较去年也稳中有

升#随着医改政策的出台和医保扩容效应的体现#不排除

公司降压产品未来继续超预期增长,公司另一大领域内分

泌用药报告期内销售稳定#毛利同比增长
'*$$+

#未来也

有可能受益于医改的影响而出现较快增长,

其他领域产品销售表现令人期待, 公司盈源)一君)

儿泻康等新产品报告期内表现良好#实现了同比增长
(/+

的好成绩$而公司的增效联磺片叶扭转了近几年销量下降

的局面#实现了同比
'*&

倍的增长,

隧道股份$

'""#!"

%

核心业务构筑增长前景
中信建投证券分析师预计#隧道股份

,$

)

,-

年每股收

益分别为
,*&,

)

,*(&

元#给予公司'增持(的评级,

核心业务短期爆发增长#空间巨大, 公司的核心业务

是轨道交通)隧道工程施工, 随着我国经济发展水平的提

高)城市化的发展#以及水利水电工程的快速发展#公司的

核心业务空间巨大, 根据'十一五(规划判断#公司的核心

业务正处于爆发增长时期,另外#核心业务的附加值较高#

地下工程业务比重的提高抵消了材料成本涨价的压力,

盾构业务前景可期, 随着城市化进程和基础设施的

建设#以及未来城市轨道交通的大规模扩张#公司盾构业

务前景非常广阔, 随公司大直径盾构的研制开发#加上政

策的大力扶持#增长前景可期,

此外#配股项目有利于公司进一步发展, 配股募集资

金投资项目主要用于购置盾构等关键设备和解决公司业

务发展所带来的流动资金需求#能满足公司业务扩张和发

展战略实施的需要#增强盈利能力和提高竞争力,

红宝丽$

""!&')

%

技术先锋 服务典范
联合证券分析师预计#

',,$!',/,

年红宝丽将取得年均
&'+

高速增长#轻资产特征更能增加现金价值#给予'增持(的评级,

公司组合聚醚以其复杂的技术内涵和突出的服务特

性#显著区别于其他聚氨酯原料#作为聚氨酯应用的关键

环节#吸引了世界上大部分聚氨酯跨国企业, 红宝丽表现

出典型的'轻资产)高周转(技术服务型特征#并取得突出

的流动性管理成绩,公司已成为国内最具技术研发和应用

推广实力的组合聚醚供应商#在单体合成)配方和新产品

开发等多个层面均有突出表现#加之其贴切)专业的服务

优势#成为冰箱制冷领域的领跑者,

聚氨酯硬泡是质优价高的高端保温新材料# 其应用

从高端向低端)高收入国家向低收入国家扩散#市场容量

也呈发散的喇叭状,聚氨酯硬泡在中国处于从专业制冷向

冷链物流乃至民用建筑保温渗透的应用拐点,作为最具技

术和服务优势的龙头企业#红宝丽将分享这一行业盛宴,

红宝丽自主开发的 '连续法高压超临界合成异丙醇

胺(技术领先国内同行#装置规模)产品质量均达到世界先

进水平, 中国巨大的水泥产量)高度依赖中东高硫原油以

及迅速发展的化工)医药)轻工#孕育着全球最大的市场,

电力设备 行业景气延续 把握两大主题
"

中投证券研究所 熊琳

,$

年大规模的电源与电网建

设所带来的设备需求#依然能够给

电力设备行业带来大量机会, 另

外#南方雪灾凸显了电网建设要合

理规划并适度超前的必要性#未来

灾后重建带来的基础设施)高端设

备的需求以及新能源发展也都将

给行业带来机会, 由此看#

,$

年电

力设备行业景气将延续#维持'看

好(的投资评级, 在具体投资方面#

建议关注'新能源(及'输配电设备

高端化(两大主题,

新能源需求增长加速

近年来#受油价上涨和全球气

候变化的影响#可再生能源开发利

用日益受到重视, 许多国家提出了

明确的发展目标#制定了支持可再

生能源发展的法规和政策#使可再

生能源技术水平不断提高#产业规

模逐渐扩大,

按照日前发布的-可再生能源

发展'十一五(规划.#到
',/,

年#我

国可再生能源在能源消费中的比

重将达到
/,+

#全国可再生能源年

利用量将达到
.

亿吨标准煤,

根据规划#

',/,

年全国可再生

能源中#水电总装机容量将达到
/*-

亿千瓦# 风电总装机容量将达到

/,,,

万千瓦#生物质发电总装机容

量将达到
&&,

万千瓦# 太阳能发电

总容量将达到
.,

万千瓦,

',/,

年#

我国沼气年利用量将达到
/-,

亿立

方米#太阳能热水器总集热面积将

达到
/*&

亿平方米#将增加非粮原料

燃料乙醇年利用量
',,

万吨# 生物

柴油年利用量将达到
',

万吨, 规划

提出# 我国将充分利用可再生能

源#解决偏远地区无电人口的供电

问题# 增加农村清洁生活燃料供

应#促进农村能源建设, 规划要求#

到
',/,

年#我国水电设备+太阳能

热水器装备产业的国内制造能力

要达到较强国际竞争力#国内风电

设备制造企业实现
/*&

兆瓦级以上

机组批量化生产#基本具备太阳能

光伏发电多晶硅材料生产能力等,

随着技术的进步+生产规模的

扩大以及政策机制的不断完善#在

今后
/&

年时间内#太阳能+风力发

电+地热采暖和地热发电+生物质

能利用技术等#将逐步具备与常规

能源竞争的能力#成为有效清洁的

替代能源, 目前我国对于新能源发

电基本以风能发电为重点#重点发

展单机
!,,

千瓦及以上容量风力发

电机组$太阳能发电+生物质能发

电+地热能发电和海洋能发电要继

续搞好试点, 新能源得到前所未有

的重视#具有广阔前景#因此得到

市场长期看好,

我国能源结构正在发生改变#

火电的比例逐渐下降#而其他新型

清洁+可再生能源的比重正在不断

提升, 但不可否认的是#由于新能

源利用的研发技术+设备制造还处

于初期阶段#以火电为支柱的能源

结构长期内不会改变#新能源发电

只是整个电力市场的很小一部分#

但是其高速发展的趋势依然会带

来行业投资机会,

设备升级高端化趋势明显

/十一五( 国家电网公司上调

电网投资规划
.,+

, 最新一期-世

界能源展望. 表示# 到
',.,

年以

前#中国需要投资
/*&/

万亿美元用

于发展电网系统, 如果加上提高

发电能力的成本# 未来
',

年中国

用于电力方面的投资将累计达到

'*$

万亿美元# 相当于全世界电力

总投资的
/0%

,

从保证电网安全和提高输送

效率方面考虑# 电网需要加强投

资, 国家电网公司在/十一五(电网

规划调整报告中#将原来/十一五(

的
$&$!

亿元调增至
/*/.

万亿元#增

加幅度为
./*!+

, 那么全国 /十一

五(电网建设和改造投资的总额将

从原计划的
/*,-

万亿元上升到
/*.!

万亿元#是/十五(期间电网投资的

'

倍多, 这样/十一五(后三年的电

网建设和改造的投资额度将从原

计划的
!&,,

亿元上升到
-'/%

亿元#

年均投资额为
.,(/

亿元, 我们对

',/,

年之前行业持续高度景气继

续保持乐观态度,

电网改造+设备升级将带来更

多改造需求, 国家电网公司/十一

五(规划对
./

个主要城市的电网建

设和改造投资总额约为
%!,,

亿元#

接近国家电网公司总投资的
&,+

,

预计南方电网公司约为
/&,,

亿元#

合计金额将达到
!,,,

亿元#年均投

资额在
/',,

亿元, /十一五(期间城

市配电网建设和改造将成为电网

投资的重点,

另外#跨区输电特高压线路是

本轮电网建设的一个重点, 我国电

力市场面对的一个主要问题在于

最佳的发电资源往往位于偏远地

区# 远离电力消费的人口稠密区,

数据显示#中国可利用水力发电资

源有超过
'0.

集中在多山的西藏自

治区及临近的四川和云南省$煤炭

资源
'0.

的可开采资源位于山西+陕

西和内蒙古自治区, 为解决因地理

分布造成的困难#国家一直提倡发

展特高压电网#在无需建造太多输

电线路的情况下#使电力输送企业

可以远距离大量输送电力#而特高

压设备的需求也将巨大,

重点公司评级

天威保变（
(&&))&

）：公司近

几年大力发展光伏和风电两大新

能源行业# 其中$生产光伏电池组

件的天威英利已具备较大规模$成

为公司近两年利润的主要来源$此

外还包括新光硅业%天威风电等多

家公司# 而公司传统业务变压器等

电力设备$在高压特高压领域也一

直处于国内前三强 # 预计
!""#1

!"$%

年公司
&'(

分别为
$)*+

元%

!)%%

元和
!),-

元$给予&强烈推荐'的投

资评级#

东方电气（
(&&*+)

）：东方电

气集团是中国最大的发电设备制

造和电站工程承包特大型企业之

一$与上海电气集团%哈动力集团

合称中国的三大动力集团公司# 通

过此次集团资产整合$公司可以形

成火电%水电%燃气%核能以及风力

五大类发电设备产品的设计制造

与销售能力# 我们预计
!%%#1!%$%

年东方电气的
&'(

分别为
*)$!

元 %

*)#,

元和
.)-/

元$给予&强烈推荐'

的投资评级#

特变电工（
(,&&*-

）：公司是

国内变压器行业首家上市公司$也

是中国重要的变压器% 电线电缆%

高压电子铝箔新材料%太阳能系统

工程实施及太阳能核心控制部件

的研发%制造和出口企业# 公司以

&输变电%新能源%新材料'为三大

发展战略$在国内%国外两个市场

的竞争力都非常明显# 我们预计

!""#1!"0"

年公司
&'(

分别为
")#!

元%

0)0/

元和
0)-0

元$给予&强烈推

荐'的投资评级#

国电南瑞（
(&&.,(

）：公司是

国内电力自动化领域的技术领先

企业和市场龙头企业$在电力二次

设备高端产品市场拥有极高的占

有率# 公司控股股东南瑞集团隶属

国家电网公司$ 拥有大量优质资

产$在自动化技术方面研究与应用

实力雄厚# 预计公司
!""#1!"0"

年

&'(

分别为
")#"

元 %

0)"*

元和
0)!#

元$给予&强烈推荐'的评级#

思源电气（
,,','*

）：公司是

受益行业增长%产品线丰富的行业

整合者的典范# 通过兼并收购同行

业企业$从原来的产品单一%市场

狭小的中小企业$发展成了一家产

品线较为丰富%市场覆盖全国主要

地区的知名厂商# 预计公司
!""#1

!"0"

年
&'(

分别为
!)00

元%

*)""

元和

.)!*

元$给予&强烈推荐'的评级#

荣信股份（
,,'/01

）：公司是

国内从事大功率节能业务最重要

的企业之一$主要从事节能大功率

电力电子设备的设计和制造业务$

主导产品高压动态无功补偿装置

!

(12

" 占主营业务收入的比重连

续几年一直在
#%3

以上$市场占有

率一直保持在
+"3

以上$行业绝对

龙头地位稳固 # 预计公司
!""#1

!"0"

年每股收益分别为
!)"*

元 %

*)""

元和
.)*-

元$给予&强烈推荐'

评级#

置信电气（
(&&)2+

）：公司是

国内唯一的非晶变压器规模化生

产企业# 公司引进美国通用电气

公司的设计原理$ 自主开发生产

具有国际先进水平的非晶合金配

电变压器和非晶合金组合式变压

器$ 成为中国唯一获得美国
4&

公

司非晶合金变压器技术许可 %生

产%销售该类产品的公司# 预计公

司
!""# 1!"0"

年
&'(

分 别 为
0)-"

元%

!)*+

元和
*)".

元$给予&强烈推

荐'的评级#

自下而上寻找确定性成长股
&&&长城证券二季度行业股票配置策略

"

长城证券研究所

高凌智 但朝阳 张勇

基于宏观经济数据 +调控政

策 +一季报业绩 +全球次贷风波

等不确定因素的逐步明朗#二季

度
1

股市场有望在探底后迎来阶

段性反弹, 但是长期而言#经济

景气趋势仍需要进一步观察#全

流通背景下的估值博弈仍未结

束# 下半年
1

股市场走势仍然不

容乐观, 因此#在二季度仍有必

要保持一定的谨慎#避免过高的

股票仓位配比,

行业：重两头 轻中间

我们认为# 高通胀背景下的

经济放缓与全流通背景下的估值

博弈#是去年四季度以来
1

股持续

大幅下跌的两大主要诱因, 尽管

在
,$

年度策略报告中# 我们指出

,$

年
1

股面临经济+业绩与估值多

方面的不确定性# 并下调了对于

业绩增长和估值目标的预期#但

目前市场基本面的悲观程度仍然

超出此前的预期,在震荡行情中#

波段操作的理论性要大于实际

性#因此/仓位控制+保留适量现

金( 仍然是我们二季度持续坚持

的重要投资前提,

综合分析当前市场运行环

境+调控政策+估值水平+业绩波

动因素后 #我们认为 #不确定性

依然形成投资困扰#自下而上地

寻找确定性成长股是二季度的

投资主线, 高通胀将影响
1

股上

市公司投资价值的变动#因此在

行业配置方面#建议/重两头+轻

中间($在
1

股估值体系下移的情

况下#国际估值比较将再次体现

出意义, 目前
1

股估值溢价较低

的行业包括& 原材料 !煤炭+钢

铁 "+工业 !机械 +交通运输 "+非

日常消费品 !汽车"+ 金融 !银

行"+公用事业!电力",

我们二季度资产配置的主线

如下#核心配置&消费类!高端食

品饮料+医药+商业+旅游传媒"行

业是确定性成长的首选# 仍然应

该作为投资的核心配置, 阶段性

配置&煤炭!尤其是焦煤"+造纸+

钢铁+银行, 主题投资&通胀!农

业+农化工"+人民币升值!航空"+

奥运!北京消费"+创投+股指期货

!大盘蓝筹#参股期货概念",并建

议在市场下跌时加大医药+焦煤+

旅游传媒+农化工+金融行业的配

置比重,在蓝筹股配置方面#首先

需要考虑各种潜在风险# 注重估

值的安全边际,

消费股是核心配置

自
/

月
/$

日建立
',,$

年度长

城
.,

股票池至
.

月底#长城
.,

指数

累计涨幅为
2'.*/+

#同期沪深
.,,

指数涨幅为
3'(*!+

# 上证综指涨

幅为
3.,*-+

# 长城
.,

指数在一季

度战胜大盘#但战胜幅度有限#未

能避免负收益, 包括
.

月初调入+

调出的
'

只股票后#长城
.,

股票池

总共
.'

只股票中有
')

只跑赢同期

的上证综指# 战胜大盘的比例为

!!+

, 长城
.,

股票池战胜大盘主

要得益于行业配置上向医药+食

品饮料+ 旅游+ 家电等消费类行

业#以及向造纸 +机械 +化工 +

45

+

电力设备等确定性增长行业的大

幅倾斜# 符合一季度的市场运行

与板块轮动特征, 而战胜幅度有

限归咎于银行+航空+石化+机械

等行业大盘蓝筹股配置比重较

高#拖累了整体表现,

按照前述分析# 二季度市场

存在发动阶段性行情的机会#但

全年来看仍不容乐观, 考虑高通

胀+紧缩调控+外围经济放缓下的

出口减缓等将成为二季度经济环

境的主要特征# 我们认为二季度

的资产配置在合理控制仓位的基

础上# 仍应坚持将抵御通胀与经

济周期的消费类行业!医药+高端

食品饮料+商业+旅游"作为核心

配置# 同时加大对受益于商品价

格上涨趋势的部分原材料行业

!煤炭+农化工"以及高景气行业

!造纸+水泥"的配置比例#关注银

行+ 钢铁等大市值行业的阶段性

机会#并适当关注人民币升值!航

空"+奥运!北京消费"+创投#股指

期货!大蓝筹与参股期货概念"等

投资主题,减少受宏观调控+出口

放缓+ 通胀等影响较大的部分周

期性行业!机械+汽车等"的配置,

基于上述配置思路# 在一季

度长城
.,

股票池基础上# 我们调

出
'

只机械股!昆明机床+安徽合

力"#调入
'

只化工股!英力特+新

安股份",

调整后的
'

季度长城
-!

股票池

代码 名称 行业
流通市值

（亿元）

!023%

（元）

!#23%

（元）

!)23%

（元）
!032 !#32

"!*-)#

工商银行 金融
0(! !$'( !$-# !$(0 '. *"

"!!!-"

招商银行 金融
'--! *$!( *$.( *$)- -* '*

"!**""

兴业银行 金融
*(". *$0' '$-# -$!. '* *.

"!!--'

广州药业 医药
'! !$(* !$() !$"' ') '.

!!!.''

白云山
/

医药
-* !$-* !$(. !$.( -. '(

"!!.**

国药股份 医药
(. *$!' *$(. *$0# .0 (!

"!!'*"

浙江医药 医药
.) !$*# *$(- *$.0 *** *(

!!!#).

双汇发展 食品饮料
**! !$)- *$'* *$.- (! -*

!!!0')

燕京啤酒 食品饮料
#0 !$-0 !$.' !$." (# -.

!!!)**

南宁糖业 食品饮料
'( !$(. !$#! *$*! (- '(

"!!*-#

中青旅 旅游
") !$.* !$0. !$)- .- -"

"!****

中国国航 交通运输
'0' !$-' !$"( !$0) .' '"

"!!!')

南方航空 交通运输
*(# !$.* *$*( *$-) ') *-

"!*)*)

中国远洋 交通运输
--' *$0* '$!- '$*. *" *-

"!!)""

博汇纸业 造纸
(" !$"- *$!' *$'- -- '*

电气设备指数与沪深
1,,

指数日线叠加图


