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  政策利好频出，有利于行业长远发展_建材行业股票投资组合（2009.10.16）
●组合目标与简介
我们结合绝对与相对定价方法对建材行业的上市公司进行了综合的定价分析，并对公司治理结构、财务报表质量以及其他重大风险事件等基本面因素进行了研究，挑选出股价相对低估并拥有良好基本面的公司。我们把投资比重在相关公司之间进行了分配，通过分散化投资，降低组合的非系统性风险。并对组合中公司进行持续跟踪，对基本面发生变化或是估值结构发生变化的公司进行调整。本组合适合具有中等风险承受能力，追求平稳增长和长期资本增值的投资者。

· 组合调整情况

	调出
	调入

	
	


本期公司没有调整，进入九月以后，华东，华南，东北地区水泥价格持续上涨，区域内大型水泥企业海螺水泥，中国建材，亚泰集团受益明显。本月内水泥和玻璃都被国务院列为产能过剩行业，将制订政策限制产能扩张，将大幅度提高行业进入门槛，有利于行业长远发展。本组合适合中线投资者参考。
· 最新组合内容
	代码
	股票名称
	上期权重
	本期权重

	600881
	亚泰集团
	40%
	40%

	        600585
	海螺水泥
	35%
	35%

	600449
	赛马实业
	5%
	5%

	000786
	北新建材
	10%
	10%

	000012
	南玻A
	10%
	10%


亚泰集团
公司是东北地区最大的水泥生产基地，其中长春市场占有率达70％、哈尔滨则为40％，进入09年，公司水泥产能进入到新一轮产能释放期，近期亚泰双阳、亚泰明城两条日产5000吨水泥熟料生产线刚投产，亚泰哈水生产线于6月投产，加上新近收购的农安电联、通化特水等，今年产能将达到1300万吨，而2010年则将在08年的基础上实现翻番，产能扩张保障公司业绩；另外，公司是东北证券的大股东投资收益将有效增厚业绩。我们预计公司09-10年EPS 分别为0.37元、0.54元。
海螺水泥

海螺水泥是国内水泥行业龙头，与同行竞争者相比，公司具有显著的成本、质量和市场优势。公司领先的盈利能力源于其较强的成本和费用控制能力。海螺水泥的主营业务成本率和期间费用率均低于行业平均水平，其费用控制率是水泥公司中最低的。经过对增发股本的摊薄，预计海螺水泥在2009年，2010年，的EPS为1.87元，2.13元。
赛马实业
公司在宁夏的市场占有率约50％，公司对区域内水泥产能的整合初见成效; 区内水泥供求关系依然偏紧，水泥价格维持高位。区内重点工程如包兰铁路复线、太中银铁路、宁东能源基地等重点工程建设拉动水泥需求，2009年具有持续性。区域水泥需求主要由大型基础建设工程拉动，09-10年随着大型基建工程的开工，区域内水泥需求仍然乐观；2009年宁夏将淘汰50万吨落后产能进一步改善区域水泥供需状况。我们预计公司09-10年EPS 分别为1.84元、2.01 元。
北新建材

09 年业绩增长点在于产能的释放。公司08 年底石膏板产能比上年增加1.6亿平米，增速达40%；新投产的6 条线分布在华东、东北、中南、西南等区域，将有效降低公司的运输成本。我们预计公司09-10年EPS 分别为0.49元、0.63 元。
南玻A

司属于玻璃制造业，在行业中竞争优势明显，公司通过全面启动产业资源的整合，实现玻璃深加工产业全国战略的布局。公司在玻璃领域的龙头地位和太阳能领域日渐完善的制造技术和工艺都将构成公司明显的优势，未来前景广阔。我们预计公司09-10年EPS 分别为0.52元、0.63元。
免责条款：
本报告中的信息均来源于已公开的资料，我公司对这些信息的正确性和完整性不作保证。报告中的信息或所表达的意见并不构成证券买卖的出价或征价。我公司及其所属关联机构可能会持有报告中提到的公司所发行的证券头寸并进行交易，还可能为这些公司提供或争取投资银行业务服务。本报告的版权仅为我公司所有，未经书面许可任何机构或个人不得以任何形式翻版、复制、刊登、发表或引用。[image: image1.png]
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研究员：朱勤                                                                     2009/10/16星期五
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