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能源 
—中部崛起  感受安徽

投资评级 推荐 

 

投资要点： 
 2008 年受金融风暴冲击，我国进出口增速突然跳水，出口增速从 10

月的 19.2%下降到-2.2%，长三角、珠三角等地区大批企业倒闭，外贸依

存度超过 60%的中国受到企业收入下降，居民消费收入下降的威胁，我们

认为我国出口将一直低迷，直至全球消费者重拾消费信心。因此中国破解

这次金融危机的办法就是迅速拉动内需，降低外贸依存度。 

 中国先是充分利用外汇换资源，然后是四万亿带动的固定资产投资。

我们认为促进消费是第三阶段。为了维持长期稳定增长，中国必须促进内

需，这是经济增长结构性薄弱环节。中国必须通过增加家庭收入及解决缺

乏社会安全信心问题(这是中国高储蓄率背后存在的问题)来拉动内需。 

 由于中国的政治体制，政府可以在促进经济增长问题上做出快速果断

的行动，而且政策执行力度也相对快速，此外中国由于中国金融业衍生品

相对较少、杠杆泡沫相对较小，因此我们认为中国经济还是很有可能领先

全球经济企稳,走出经济危机的。 

 在地区战略上，我们认为对外依存度相对较低的中部地区被经济界寄

予很大希望，国家的“中部崛起、中部作为”策略对应对金融危机有了更

重要的意义。由于我国东西之间存在着较大的经济技术差和空间距离,要

形成中国经济区域总体布局的均衡态势和完整结构,唯有作为承东启西的

中部成为坚实的支撑点。 

 2009 年第一季度，安徽利用省外资金 842.5 亿元，创近年来新高。

在全球金融危机的影响下，全省利用省外资金增速为近 4 年来同期最低水

平，为 33.5%，较去年同期下降 44.8 个百分点。4 月 27 日在合肥举行的

第五届中国国际徽商大会上安徽 17 个地市和相关部门的 139 个项目现场

成功签约，引进资金 830 亿人民币。项目内容涉及汽车及零配件、基础设

施、节能环保、农产品、旅游、文化等多个行业。我们将长期重点跟踪与

此相关的汽车、冶金、钢铁、化工、机械等行业及相关上市公司江淮汽车、

铜陵有色、鞍钢股份、合肥百货、海螺水泥、时代出版、黄山旅游等。 

 大盘观点：预计 5 月份高点可冲击到 2650 附近，另考虑到央行开始

加大流动性的回收力度及大小非、新股扩容等压力,大盘台阶式震荡箱体

逐步攀升的可能性较大,5 月份指数箱体区域预计在 2400 至 2650 之间，

但是很多题材股已经面临巨大的压力，因此我们建议重点配置大蓝筹股

票。但是从上证指数和 CPI-PPI 差值变化情况来看，我们认为 2004 年以

后上证指数和CPI-PPI差值变化的相关性极大,参考CPI-PPI走势,长期来

看大盘仍有很大上升空间。 
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 中国应对危机立足于增加资源、增加投资、刺激内需 
2008 年受金融风暴冲击，我国进出口增速突然跳水，出口增速从 10 月的 19.2%下降

到-2.2%，长三角、珠三角等地区大批企业倒闭，外贸依存度超过 60%的中国受到企业收

入下降，居民消费收入下降的威胁，我们认为我国出口将一直低迷，直至全球消费者重

拾消费信心。因此中国破解这次金融危机的办法就是迅速拉动内需，降低外贸依存度。 

图表 1  贸易顺差及外汇储备情况 
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资料来源：统计局 

图表 2  CPI、PPI 变化情况 
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资料来源：统计局 

中国先是充分利用外汇换资源，例如中铝集团收购力拓部分股权、中国五矿集团收

购全球第二大锌矿开采商 Oz Minerais、中国和俄罗斯、巴西、委内瑞拉贷款换石油协议

等，然后是四万亿带动的固定资产投资，基础设施项目建设如铁路、公路、桥梁及电站

将提振钢铁及水泥等主要行业的需求，并创造就业机会，抵消制造业裁员的影响。我们

认为促进消费是第三阶段。为了维持长期稳定增长，中国必须促进内需，这是经济增长

结构性薄弱环节。中国必须通过增加家庭收入及解决缺乏社会安全信心问题(这是中国高

储蓄率背后存在的问题)来拉动内需。 

在出访欧洲行程中温家宝总理强调中国政府将采取一切必要手段保持经济今年 8%的

增长，并重申改善社会福利的承诺。为此，国务院最近批准在 2011 年前支出 1230 亿美
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元用于建设基本医疗保障系统。在最近接受《金融时报》采访时温家宝总理再次强调保

持今年经济增长在“约 8%水平”，并暗示可能动用国家的部分外汇储备以实现这一目标。 

由于中国的政治体制，政府可以在促进经济增长问题上做出快速果断的行动，而且

政策执行力度也相对快速，此外中国由于中国金融业衍生品相对较少、杠杆泡沫相对较

小，因此我们认为中国经济还是很有可能领先全球经济企稳,走出经济危机的。 

在地区战略上，我们认为对外依存度相对较低的中部地区被经济界寄予很大希望，

国家的“中部崛起、中部作为”策略对应对金融危机有了更重要的意义。由于我国东西

之间存在着较大的经济技术差和空间距离,要形成中国经济区域总体布局的均衡态势和

完整结构,唯有作为承东启西的中部成为坚实的支撑点。中部若凹陷,东西必然失衡,中部

若梗阻,东西必割裂。只有中部崛起,为东西互动,南北合作提供坚实的支撑点,全国现代

化战略目标才能顺利实现。 

 
 中部崛起有助于应对危机 

图表 3  2008 年中部六省 GDP 情况 
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资料来源：统计局 

图表 4  中部六省 GDP 合计占全国比重变化情况 
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资料来源：统计局 

4 月 26-28 日在安徽合肥举行的第四届中部博览会主要围绕汽车及装备制造、旅游、

节能环保、高新技术、文化等重点行业，通过投资贸易展览、招商引资项目推介、专项

合作洽谈、经济论坛等多种形式突出中部区域特色，推动国际资本和沿海产业向中部转
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移，实现双向互动、互利共赢，促进共同发展。 

中国中部地区包括河南、山西、安徽、江西、湖北、湖南六个相邻省份，总面积 102.8

万平方公里，总人口 3.61 亿，是中国重要的粮食主产区，又是国家综合运输网络的中心

区域和重要的能源、原材料基地。2006 年 4 月，中部崛起作为国家战略正式实施。自中

央作出实施促进中部地区崛起战略决策以来，中部地区 GDP 占全国的比重由 2006 年的

20.39%提高到 2008 年的 21.02%，居中国四大经济板块的第２位。 

近年来，由于资源禀赋和生产要素价格等原因，世界发达国家和地区、中国东部沿

海地区产业开始向发展相对滞后的中部地区转移，而去年下半年席卷全球的金融危机之

后，对外依存度相对较低的中部地区被经济界寄予很大希望，发挥“中部作为”，应对金

融危机有了更重要的意义。六省初步核算，2009 年第一季度中部地区城镇固定资产投资

同比增长 34.3%，比全国平均高出 5.7 个百分点。 

中国应对国际金融危机的过程也是调整产业结构的过程，随着国家扩大内需政策效

应的显现，中部地区广阔的市场资源、辐射周边的区位潜力将得到进一步发挥。“中部崛

起”对国家实现“保增长、保民生、保稳定”目标将起到重要作用。 

 

 打造交通优势  承接产业转移 
铁道部正规划建设京沪、京广、太青、陇海、沪汉蓉、沪昆等客运专线,未来中部地

区客运专线将形成网络,实现繁忙干线客货分线运输,快速客运网连接省会及50万人口以

上的大城市,覆盖区域 90%以上人口,中心城市与邻近城市将形成一至两小时交通圈,在中

原、武汉、长株潭、环鄱阳湖、江淮、太原等经济发达和人口稠密地区发展城际客运系

统,促进省会城市和周围城区一体化进程。此外,还有 12 项重大区际联系通道及区域开发

性项目建设规模近 2000 公里;正在开展前期工作、争取今明两年开工的铁路项目,中部地

区有近 1.2 万公里,投资规模约 7500 亿元。这些项目大都在 2012 年前建成,届时中部地

区将建成新线路 7000 公里,铁路总规模达到 2.5 万公里，中部地区铁路建设相对滞后的

状况将得到缓解。 

安徽省高速铁路交通枢纽正在加快建设，合宁铁路和合武铁路动车组相继开通运营，

南京至安庆城际铁路、北京至上海高速铁路安徽段先后开工建设，黄山至杭州高速铁路、

商丘经合肥至杭州客运专线、北京经合肥福州的京福高铁也已纳入规划。现在已经实现

从合肥 1小时到南京、2 小时到武汉、3小时到上海；今后几年内还将实现从合肥 2 小时

到上海、杭州，2.5 小时到北京，3 小时到福州。良好的区位、便捷的交通与安徽丰富的

自然资源组合在一起，有助于打造以合肥市主城区为中心的 4 大承接产业转移新区： 

1、合铜安产业带：以派河南岸先进制造业新区为支点，依托合安、合铜高速公路以

及合九铁路(复线)，形成合铜安产业带，重点发展汽车制造、冶金产业。 

2、合六叶产业带：以西部高技术产业新区为支点，依托合六叶高速公路形成合六叶

产业带，重点发展汽车及配件、高新技术产业。 

3、合淮产业带：以合淮新型重工业新区为支点，依托合淮阜、合徐高速公路以及合

淮铁路，形成合淮产业带，重点发展新型重工业。 

4、合巢芜产业带：以东部重化工业新区为支点，依托合巢芜高速公路、合巢铁路形

成合巢芜产业带，重点发展钢铁深加工和新型化工产业。 

2009 年第一季度，安徽利用省外资金 842.5 亿元，创近年来新高。在全球金融危机

的影响下，全省利用省外资金增速为近 4年来同期最低水平，为 33.5%，较去年同期下降

44.8 个百分点。全省 17 市引资均超 15 亿元，其中合肥、芜湖等 8 个市超 40 亿元。4 月

27日在合肥举行的第五届中国国际徽商大会上安徽17个地市和相关部门的139个项目现

场成功签约，引进资金 830 亿人民币。项目内容涉及汽车及零配件、基础设施、节能环

保、农产品、旅游、文化等多个行业。我们将长期重点跟踪与此相关的汽车、冶金、钢

铁、化工、机械等行业及相关上市公司江淮汽车、铜陵有色、鞍钢股份、合肥百货、海
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螺水泥、时代出版、黄山旅游等。 

 

 大盘观点  仓位配置 

大盘观点：预计 5 月份高点可冲击到 2650 附近，另考虑到央行开始加大流动性的回

收力度及大小非、新股扩容等压力,大盘台阶式震荡箱体逐步攀升的可能性较大,5 月份指

数箱体区域预计在 2400 至 2650 之间，但是很多题材股已经面临巨大的压力，因此我们

建议重点配置大蓝筹股票。但是从上证指数和 CPI-PPI 差值变化情况来看，我们认为 2004

年以后上证指数和 CPI-PPI 差值变化的相关性极大,参考 CPI-PPI 走势,长期来看大盘仍

有很大上升空间。 

图表 5  上证指数和 CPI-PPI 差值变化情况 
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资料来源：统计局/国元证券 

仓位配置:5 月份新增配置一个军工股洪都航空； 

图表 6  模拟盘仓位组合 

股票名称 代码 买入价 收盘价 股数 市值

六国化工 600470 7.47 9.14 13300 121,562

中国石化 600028 8.29 9.76 12000 117,120

海螺水泥 600585 31.53 44.37 3200 141,984

建设银行 601939 4.32 4.41 23200 102,312

交通银行 601328 6.49 6.78 15500 105,090

中国神华 601088 21.90 24.73 4600 113,758

洪都航空 600316 20.04 20.04 5000 100,200

现金（元）   317,874

总市值（元）   1,119,900

注:模拟初始资金 100 万元； 

资料来源：国元证券研究中心 
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国元证券投资评级体系： 
 
(1)公司评级定义 

二级市场评级 公司质地评级 

强烈推荐 预计未来 6 个月内，股价涨跌幅优于上证

指数 15%”以上 

A 公司长期竞争力高于行业平均水平 

推荐 预计未来 6 个月内，股价涨跌幅优于上证

指数 10-15%”以上 

B 公司长期竞争力与行业平均水平一致 

中性 预计未来 6 个月内，股价涨跌幅与上证指

数持平在正负 10%”以内 

C 公司长期竞争力低于行业平均水平 

回避 预计未来 6 个月内，股价涨跌幅劣于上证

指数 10%”以上 

  

 
(2)行业评级定义 
推荐 行业基本面向好，预计未来 6 个月内，行业指数将跑赢上证指数 10%以上 

中性 行业基本面稳定，预计未来 6 个月内，行业指数与上证指数持平在正负 10%以内 

回避 行业基本面向淡，预计未来 6 个月内，行业指数将跑输上证指数 10%以上 
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