
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

    

策略分析师: 

 

郭国栋 021-22169168 

guogd@ebscn.com 

 
寇文红 021-22169110 

kouwh@ebscn.com 

 
 

 

 

 

 

光大策略行业配置累积收益率 

12.9%

49.0%

33.1%

28.6%

21.3%

-20%

-10%

0%

10%

20%

30%

40%

50%

2009-07 2009-08 2009-09 2009-10 2009-11 2009-12
沪深300 十大金股
模拟组合（不考虑现金） 模拟组合（考虑现金）
行业配置

相关报告： 

2010.01.11 《融资融券和股指期货获批，推动市场上扬》 

2010.01.08 《市场继续向好，超配有色、化工和食品饮料》 

2009.12.28《中期向好，择机买入》 

2009.12.14《宏观政策和指标符合预期，大盘在震荡中积蓄力

量》 

2009.12.07《中期震荡上扬，风格转换需要时间》 

2009.11.30《明年政策基调符合预期，迪拜危机无碍中期上涨》 

2009.11.23《中期继续上涨，可能创出新高》 

2009.11.16《宏观经济支持股市向上突破，继续跨年度行情》 

2009.11.09《股市中期上涨趋势不改》 

2009.11.02《中期看好大盘，短期关注美元贬值的影响》 

2009.10.26《宏观指标略超预期，继续看好后市》 

2009.10.19《宏观指标、政策和业绩等多重因素望提振股市》 

 

每周一发出 《光大策略数据周报 V3.0》   

每月第一周发出 《行业比较、行业配置和投资组合》  

 

策
略
研
究

策
略
动
态
报
告 

光大证券股份有限公司及其关联机构在法律许可的情况下可能与本报告所分析的企业存在业务关系，并且继续寻求发展这些关系。因此，投资者应当考虑到本公司可能存在

影响本报告客观性的利益冲突，不应视本报告为投资决策的唯一因素。 

敬请参阅最后一页之重要声明。 

2010-01-19 

策略动态报告 

西藏跨越式发展，上市公司迎来历史性发展机遇 
◆ “跨越式发展”必将出台特殊的政策，上市公司迎来历史性发展机遇
1 月 8 日的中央政治局会议提出要推进西藏跨越式发展。预计近期国务院
将在投融资政策、财税支持、转移支付、信贷投放、项目开发、教科文
卫投入等方面给予特殊政策，政策扶持力度可能超乎想象。加上自治区
政府将以现有上市公司为基础组建四大集团公司，西藏上市公司将迎来
历史性发展机遇。【1】餐饮旅游业，推荐西藏旅游、西藏发展；【2】建
筑建材，推荐西藏天路，关注西宁特钢和华新水泥；【3】矿业，推荐西
藏矿业；【4】医药行业，推荐西藏药业、奇正藏药。 
◆ 特殊的政治定位意味着将出台特殊的发展政策 
1 月 8 日的政治局会议是第一次在中央政治局层面提出促进一个省级行
政区“跨越式发展”。中央认为，西藏的发展不仅关系到西藏的长治久安，
还关系到国家安全，乃至中华民族的根本利益和长远发展。这种政治定
位凸显了西藏在全国各省区中的特殊性，体现了中央对西藏发展的极端
重视，意味着未来将给予西藏特殊的发展政策。 
◆ 西藏经济现状要求出台特殊的发展政策 
西藏在经济发展方面具有非常明显的劣势，但同时拥有独一无二的自然
风光旅游资源、独特的人文旅游资源、丰富的矿产资源。目前经济增长
主要依赖第三产业，其次是第二产业；第二产业中建筑业占比越来越大；
财政状况非常特殊，严重依赖中央扶持，中央已经基于西藏非常特殊的
财税优惠政策，每年向西藏提供财政补助数百亿元。 
◆西藏未来发展将以旅游为主，工矿、医药、畜牧等行业为辅 
自治区政府提出了“一产上水平，二产抓重点，三产大发展”的经济发
展战略。第二产业的重点就是矿业、药业和建筑建材业，第三产业主要
是指旅游业。 
我们预期西藏发展将以旅游为主、工矿、医药、畜牧等为辅，基础设施
建设则是这些行业发展的基础。因为：【1】西藏具有非常丰富的旅游资
源；【2】西藏不太适合发展大力重化工业；【3】可以在一定程度上发展
采矿业和医药行业。上述行业的发展都涉及到基础设施建设。 
预计国务院近期将出台一批特殊的扶持政策：【1】继续对西藏进行超常
规的财政扶持；【2】对入藏企业在税收方面给予大力优惠；【3】加大对
旅游、工矿、医药、建筑建材、畜牧等行业的支持力度，在投融资、信
贷、项目投入等各方面进行优惠；【4】加大对西藏基层人民的转移支付，
加大对教科文卫等方面的投入。 
◆ 预期西藏将加快组建四大集团，上市公司迎来历史性机遇 
西藏国资委一直准备以现有上市公司为基础组建旅游集团、矿业集团、
建筑建材集团和藏药集团，预期它将凭借跨越式发展的契机加快组建这
些集团，这会利好上市公司。我们沿着如下行业主线推荐：【1】餐饮旅
游业，推荐西藏旅游、西藏发展。【2】建筑建材，推荐西藏天路，适当
关注西宁特钢和华新水泥。【3】矿业，推荐西藏矿业。【4】医药，推荐
奇正藏药、西藏药业。 



 

 

2

2010-01-19 策略动态报告 

一、跨越式发展必有特殊政策，上市公司迎来历史机遇 

1 月 8 日，胡锦涛总书记主持中央政治局会议，研究新形势下推进西藏跨

越式发展和长治久安工作。虽然会议尚未提出任何具体的政策，但是我们

预计近期国务院将在投融资政策、财税支持、转移支付、信贷投放、项目

开发、教科文卫投入等方面给予特别的优惠，政策扶持力度可能超乎想象，

加上自治区政府将以现有上市公司为基础组建四大集团公司，西藏上市公

司将迎来历史性的发展机遇。我们遵循如下行业主线来推荐上市公司： 

【1】餐饮旅游业，推荐西藏旅游（600749.SH）、西藏发展（000752.SZ）。 

【2】基础设施建设，推荐西藏天路（600326.SH），适当关注西宁特钢

（600117.SH）和华新水泥（600801.SH）。 

【3】矿业，推荐西藏矿业（000762.SZ）。 

【4】医药，推荐奇正藏药（002287.SZ）、西藏药业（600211.SH）。 

二、特殊的政治定位意味着将出台特殊的发展政策 

1 月 8 日的政治局会议强调，“做好西藏工作事关全面建设小康社会全局，

事关国家安全，事关中华民族根本利益和长远发展。”“以经济建设为中心，

以民族团结为保障，以改善民生为出发点和落脚点，紧紧抓住发展和稳定

两件大事，确保西藏经济社会跨越式发展，确保国家安全和西藏长治久安”。 

我们认为，这次会议有两点值得注意： 

【1】这是第一次在中央政治局层面提出促进一个省级行政区“跨越式发

展”。 

【2】中央认为，西藏的发展不仅关系到西藏的长治久安，还关系到国家

安全，乃至中华民族的根本利益和长远发展。 

这种政治定位凸显了西藏在全国各省区中的特殊性，体现了中央对西藏发

展的极端重视，意味着未来将给予西藏特殊的发展政策。会议强调要“加

大支援西藏工作力度”，完善“经济援藏、干部援藏、人才援藏、技术援藏

相结合的工作格局”。也预示着未来将出台一系列扶持政策。 

三、西藏经济现状要求出台特殊的发展政策 

西藏全区 120.223 万平方公里，平均海拔在 4,000 米以上。全区为喜马拉

雅山脉、昆仑山脉和唐古拉山脉所环抱。地形地貌复杂多样。全区地理分

为四个部分：（1）藏北高原是西藏主要的牧业区；（2）藏南谷地土质肥沃，

是西藏主要的农业区；（3）藏东多为高山峡谷，是风景胜地；（4）喜马拉

雅山地，山区内西部海拔较高，气候干燥寒冷，东部气候温和，雨量充沛，

森林茂密。估算 2009 年底全区人口约 290 万，其中藏族占 92.7%左右。 
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（一）经济增长主要依赖第三产业，其次是第二产业 

和内地各省区相比，西藏在经济发展方面具有明显的劣势，主要体现在：

自然环境恶劣、人口少、总体素质低。但是西藏也有天然的优势，主要有： 

【1】独一无二的自然风光旅游资源。西藏现有世界级国家自然保护区 3
处，国家级名胜风景区 1 处。风景优美，吸引大量游客前往。 

【2】独特的人文旅游资源。西藏具有特殊的历史和宗教，目前现有 1700
多座保护完好、管理有序的寺庙，形成了独特的人文景观。 

【3】丰富的矿产资源。截止 2006 年，西藏已发现 101 种矿产资源，查明

矿产资源储量的有 41 种，勘查矿床 100 余处，发现矿点 2000 余处，已

开发利用的矿种有 22 种。西藏优势矿种有铜、铬、硼、锂、铅、锌、金、

锑、铁，以及地热、矿泉水等，部分矿产在全国占重要地位，矿产资源潜

在价值万亿元以上。矿产资源储量居全国前５位的有铬、工艺水晶、刚玉、

高温地热、铜、高岭土、菱镁矿、硼、自然硫、云母、砷、矿泉水等 12
种。石油资源目前也有很好的找矿远景。 

鉴于这些因素，最近十几年来，西藏第二、第三产业发展迅速。在西藏的

GDP 中，第一产业占比逐年下滑，第二、三产业占比则逐渐提高。并且第

二、三产业增长速度也相对快于第一产业。不过，由于受经济危机的影响，

2008 年第二产业大幅下降。总体上看，西藏的经济增长主要依靠第三产业，

其次是第二产业。 

图 1 第三产业是西藏经济的支柱 图 2 第三产业增速较快 
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（二）第二产业中建筑业占比越来越大 

在第二产业中，最近十年来建筑业占比逐渐上升，工业占比逐渐下降。这

和这段时间全国房地产业大发展大致是同步的。 

 

 



 

 

4

2010-01-19 策略动态报告 

图 3 第二产业中建筑业占比逐年增长 图 4 西藏工业增加值持续上涨 
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（三）财政状况非常特殊，严重依赖中央扶持 

西藏的财政状况比较特殊，具有如下的特点： 

【1】财政支出远远高于财政收入，导致每年的财政赤字都非常大，财政

赤字每年都是财政收入的十几倍。以 2008 年为例，该年西藏财政收入

24.88 亿元，财政支出 380.66 亿元，赤字高达 355.78 亿元，赤字是财政

收入的 14.3 倍。这在全国 30 多个省、市、区中是绝无仅有的。 

【2】财政支出主要靠中央补助。西藏特殊的财政状况能够常年维持下去，

完全是中央政府大力扶持的结果。例如 2007年中央补助西藏 283.21亿元，

是 2002 年的 2.16 倍；该年西藏地方财政支出达到 275．37 亿元，是 2002
年的 2 倍。2007 年中央补助收入高达当年西藏财政支出的 102.8%。从

2002 年到 2007 年，中央对西藏的各项补助累计达到 950.12 亿元，是之

前 5 年的 2.42 倍。中央对西藏的补助已形成稳定增长的长效机制。 

【3】西藏财政赤字占 GDP 的比例非常高。2008 年，西藏 GDP 只有 395.98
亿元，财政赤字高达 355.78 亿元，财政赤字占 GDP 比例高达 89.85%。 

由此可见，西藏的财政严重依赖中央的扶持，单靠西藏的财政收入是不可

能支持西藏的发展的，遑论“跨越式发展”。 

（四）中央目前给予西藏的政策已经非常优越 

多年来，中央财政一直给予西藏非常特殊的扶持政策： 

【1】财税政策方面，中央财政对西藏实施了“收入全留、补助递增、专

项扶持”的政策。从 1994 年起，除关税和进口环节消费税、增值税外，

在西藏征收的其他各项税收全部留给西藏。中央还赋予西藏全国唯一的税

收管理权，除关税和进口环节消费税、增值税等不适宜由地方政府管理的

税种外，由西藏自治区政府拟订其他各项税收的具体管理办法，报国务院

批准后在西藏自治区执行。同时在西藏执行比全国低 3 个百分点的税收优



 

 

5

2010-01-19 策略动态报告 

惠政策；对农牧民免收各种税费。 
【2】中央财政对在西藏的金融和保险企业给予补贴，支持执行比全国低 2
个百分点的优惠贷款利率和低保险费率； 
【3】对于中央政府出台的重大调价措施在西藏形成的涨价影响，由中央

财政给予适当补助。 
【4】中央财政还积极支持西藏文物保护工作。 
总体上看，中央赋予西藏的财政政策已经非常优越和特殊。鉴于西藏自身

财政能力很弱，因此为了实现“跨越式发展”，中央必须给予西藏更加特殊

的政策。 
图 5 西藏财政支出远大于财政收入 图 6 西藏财政赤字占 GDP 比例非常高 
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四、预期将以旅游为主，工矿、医药、畜牧行业为辅 

（一）西藏自治区政府的经济战略 

西藏自治区政府认为，“西藏的发展不能照抄照搬内地的模式”，而是要“发

挥优势，扬长避短，突出重点，重点突破，体现特色，特色增效。”（西藏

区委书记张庆黎在 2007 年 3 月 2 日接受采访的谈话）。为此，西藏提出了

“一产上水平，二产抓重点，三产大发展”的经济发展战略。所谓“一产

上水平”，就是通过加大投入，改善条件，依靠科技，提高农牧业发展水平。

“二产抓重点”，就是搞工业要慎重，不能一哄而上，遍地开花，一定要依

托资源优势，突出重点。比如水资源和矿产资源就是重点。但是“一定要

避免污染……只要有污染就坚决不能干”。所谓“三产大发展”主要是指旅

游业，用张庆黎的话说就是：“在西藏三产怎么发展都不过分。” 

2009 年 12 月 17 日至 19 日，西藏自治区区经济工作会议 12 月 17 日在

拉萨召开，会议再次强调要：“坚持走有中国特色、西藏特点的发展路子，

大力实施一产上水平、二产抓重点、三产大发展的经济发展战略”，在会议

指出的未来要重点抓好的七方面工作中，包括：要大力抓好项目建设，确

保“十一五”规划项目和新增项目全部开工、力争“十二五”部分项目起

步；要大力抓好特色产业，加快资源优势向产业优势转变步伐。 



 

 

6

2010-01-19 策略动态报告 

（二）预期西藏发展将以旅游为主、工矿、医药、畜牧等为辅 

我们认为，未来西藏的发展将以旅游为主，工矿、医药、畜牧等行业为辅，

基础设施建设则是这些行业发展的基础，从而建筑建材行业会得到发展。

主要理由是： 

【1】一方面，西藏自治区政府提倡第三产业大发展，而西藏的第三产业

主要就是旅游；另一方面，西藏具有非常丰富的旅游资源，并且已经发展

得很好。与之相关的餐饮行业也可以得到发展。 

【2】西藏不适合发展重工业尤其是重化工业。因为：（1）西藏在工业技

术、人才等方面都比较缺乏；（2）发展重化工业容易造成污染，带来一定

的政治压力；以此类推，容易造成严重环境污染的行业都不太适合在西藏

发展。 

【3】西藏可以在一定程度上发展采矿业和医药（主要是藏药）行业，自

治区政府强调“第二产业抓重点”也是这个意思。这方面已经有一定的基

础。在不能发展重化工业和其他技术要求较高的重工业的时候，采矿业和

医药将成为西藏发展的重点。因为惟其如此，才能带动大批资金、人才和

科学技术进入西藏，活跃西藏经济。此外还可以发展西藏特色的畜牧业等。 

此外，上述行业的发展都涉及到基础设施建设，因此西藏的建筑、建材行

业也将得到迅速的发展。 

（三）预期国务院将出台一批特殊的扶持政策 

鉴于西藏的发展可以选择的行业不多，因此我们预计在未来的国务院常务

会议上，将针对西藏的发展出台有关政策，对这些行业给予有力的政策扶

持。主要有： 

【1】继续对西藏进行超常规的财政扶持； 

【2】对入藏企业在税收方面给予大力优惠； 

【3】加大对旅游、工矿、医药、建筑建材、畜牧等行业的支持力度，在

投融资、信贷、项目投入等各方面进行优惠；  

【4】加大对西藏基层人民的转移支付和教科文卫等方面的投入，通过各

种途径提高居民的收入。目前西藏城镇居民和农村居民收入中，转移性收

入都占了相当大的比例。在支出中，城镇居民的医疗保健支出占 3.98%，

农村居民的医疗保健支出占 2.45%，预期未来将提高，这对于医药类上市

公司是一个利好。 
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图 7 2008 年西藏城镇居民人均总收入的构成 图 8 2009 年 1-9 月西藏城镇家庭居民人均消费性支出
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图 9 2008 年西藏农村居民家庭人均纯收入构成 图 10 2008 年西藏农村居民家庭人均生活消费支出 
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五、西藏将加快组建四大集团，上市公司迎来历史机遇 

（一）西藏上市公司概况 

目前在西藏注册的上市公司一共有 9 家（见下表）。除了奇正藏药注册地

和办公地都在林芝地区之外，其他 8 家注册地都在拉萨，其中有 3 家已经

被外省兼并，分别是： 

（1）ST 珠峰从 2005 年 4 月 28 日开始被新疆塔城市国际边贸商城实业

有限公司控股。其主营业务不在西藏而在青海、新疆等地。 

（2）五洲明珠于 2003 年被山东五洲投资集团有限公司和潍坊渤海实业有

限公司等收购，其主营业务不在西藏，而在其他各省。 

（3）ST 雅砻在 2009 年 12 月实施资产重组，转让所有资产及负债并向上

海市闸北区国资委发行股份购买北方城投 100%股权，由藏药和农药生产

转型成为房地产开发。控股股东变成了上海市闸北区国资委，其主营业务
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不在西藏而在上海。 

因此我们将不推荐这三家公司。下文将沿着行业主线寻找将来可能受益的

上市公司。 

表 1  注册地在西藏的 9 家上市公司的基本情况 

证券简称 证券代码 注册地 办公地 主要业务所在地 所属行业 
西藏旅游 600749.SH 拉萨市 拉萨市 西藏 餐饮旅游 
西藏发展 000752.SZ 拉萨市 拉萨市 西藏 食品饮料 
西藏天路 600326.SH 拉萨市 拉萨市 西藏 建筑建材 
五洲明珠 600873.SH 拉萨市 成都市 东北、华北、华东、华中、西北、华南 输变电设备 
西藏矿业 000762.SZ 拉萨市 拉萨市 西藏、西北、华南 采掘 
ST 珠峰 600338.SH 拉萨市 成都市 青海、新疆、江浙沪 有色金属（铅锌）

西藏药业 600211.SH 拉萨市 拉萨市 西藏 藏药 
奇正藏药 002287.SZ 林芝 林芝 西藏 藏药 
ST 雅砻 600773.SH 拉萨 成都 上海等地 房地产 
资料来源：光大证券 

（二）西藏国资委将借机加快组建四大集团 

近年来，西藏自治区国资委一直有整合区内国资公司，组建旅游集团、矿

业集团、建筑建材集团、藏药集团等四大集团的想法。2009 年 3 月 27 日，

西藏国资委主任李震在接受《上海证券报》记者采访时指出：“西藏的企业

不仅承担了经济责任，还在一定程度上承担着政治和社会责任。”自治区国

资委将结合自治区产业和企业的实际和特点，谋划整个国有企业的改革和

发展，通过国有资本、国有经济的结构调整和国有企业的重组整合，积极

推进国有资本向经济发展带动性强的旅游、矿业、建筑建材、藏药等特色

优势产业聚集，培育一批对经济发展具有重大支撑和带动作用的企业集团，

形成一批拥有自主知识产权和知名品牌的优势企业。“要继续推动旅游集

团、矿业集团、建筑建材集团、藏药集团这四大集团的组建工作，力争取

得实质性突破。” 

为了做好这四大集团的组建工作，自治区政府制定出台了《深化我区国有

企业改革的意见》并设立了 5 亿元的产业发展和国有企业改革基金，几大

集团的组建、国有企业改革改制将充分享受在政策、资金、土地、财税、

融资等方面的相关扶持政策。在改革的过程中，西藏国资委还十分重视和

积极引进战略投资者，充分利用资本市场，增强银企合作，加强政府政策

扶持力度等方式，帮助企业融资，解决资金瓶颈问题。 

我们预期，随着中央政治局提出促进西藏跨越式发展，国务院将对西藏的

发展给予政策扶持，西藏国资委将以此为契机，加快组建四大集团。 

（三）西藏上市公司将迎来历史性机遇 

综合以上讨论，我们推荐如下股票： 
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【1】餐饮旅游行业 

（1）西藏旅游。其经营范围是旅游观光、徒步、特种旅游、探险活动的

组织接待、旅游运输、水上旅游运输和旅游资源的开发利用。主要经营巴

松措旅游区、藏戏艺术博物馆、国际香客朝拜阿里西线开发项目、西藏国

风广告有限公司、西藏旅游汽车公司、西藏圣地旅行社、喜马拉雅酒店、

雅鲁藏布大峡谷旅游区等。该公司是西藏唯一的旅游业上市公司，拥有一

定垄断地位。未来自治区政府将组建旅游集团，西藏旅游将是集团的主体。 

（2）西藏发展，主营业务是白酒、纯净水、啤酒、饮料等。 

【2】基础设施建设利好建筑教材行业 

要进行跨越式发展必须不断地完善基础设施建设。西藏的基础设施建设比

较薄弱，因此预测未来基础设施建设方面未来将有巨大的飞跃。建筑、建

材类上市公司将从中受益。我们首推： 

（1）西藏天路。主营业务是工业建筑、酒店、民用建筑、水泥、住宅楼

盘等。该公司将是未来建筑行业中受益最大的公司。自治区政府计划未来

以西藏天路为主体组建建筑建材集团。 

另外还可以关注： 

（2）西宁特钢。由于西藏没有钢铁公司，因此需要从外省运输钢材入藏。

就入藏而言，目前有青藏铁路、川藏公路、青藏公路、滇藏公路以及新藏

公路等五条路可走。最便捷、最便宜、最合理的办法显然是从西宁经铁路

运输钢材入藏。西宁特钢的主营业务是钢铁冶炼、金属压延、加工；机械

设备维修、租赁及配件批零；科技咨询、技术协作；金属材料、化工产品

批零；原材料采购供应；矿产品及装卸；冶金炉料加工；建材、批零等。

不过该公司不生产螺纹钢。 

（3）华新水泥。华新水泥总部在湖北省。2004 年 7 月，该公司在西藏山

南地区设立华新水泥（西藏）有限公司，2005 年正式投产，年产优质高标

号水泥 40 万吨。2009 年开始进行华新水泥（西藏）二期工程建设，这将

增加产能 60 万吨。2009 年 12 月，由华新水泥、西藏高争水泥、西藏天

路等五家公司组建的西藏高新建材集团有限公司在拉萨成立。预期华新水

泥未来将从西藏建设中受益，目前该在西藏的产能占公司全部产能（1700
万吨）的比例较小，因此对公司的盈利提振有限，但不排除将来在西藏的

产能会大幅提高。此外，由于华新水泥参与西藏建材行业较为深入，未来

可能在西藏建筑建材集团的组建中分一杯羹。 

【3】矿业 

我们推荐西藏矿业。主营业务是铬铁矿的开采和销售、铬铁合金的加工与

销售，铜、锂、硼等矿的开采。自治区政府计划未来以西藏矿业为主体组

建矿业集团。 
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图 11 青藏铁路与相关上市公司所处位置 

数据来源：光大证券 

【4】医药 

西藏具有独特的藏药资源，目前西藏的藏药上市公司只有两家，各有特点。 

（1）西藏药业，主要生产和销售诺迪康胶囊、诺迪康颗粒、诺迪康口服

液、小儿双清颗粒，从事藏药产品、卫生保健品的经营。出口中成药、藏

药、原料药、药材、保健食品等。 

（2）奇正藏药，主要从事药材收购加工，进出口贸易，贴膏剂、软膏剂、

颗粒剂、丸剂、散剂开发生产。产品有奇正极地富氧水、奇正青鹏膏剂、

奇正消痛贴膏、奇正雪域红景天活力胶囊、铁棒锤止痛膏等。 

由于西藏国资委准备做强做大藏药行业，准备以这两家公司为基础成立藏

药集团，因此这两家公司都将受益。 
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表 2  推荐的上市公司 

预期 EPS 预期 PE 证券 
简称 

证券 
代码 

2009 年三

季报 EPS 2009 2010 2011 2009 2010 2011 
西藏旅游 600749 0.028 0.008 0.101 0.315 1481.60 122.67 39.35
西藏药业 600211 0.130 0.141 0.312 0.687 110.11 49.96 22.67
西藏天路 600326 0.130 0.101 0.281  179.03 64.34
西宁特钢 600117 0.024 0.115 0.300 0.462 90.19 34.55 22.41
西藏矿业 000762 -0.080 0.100 0.207 0.319 248.51 120.05 77.70
华新水泥 600801 0.750 1.331 1.736 2.192 17.99 13.80 10.93
西藏发展 000752 0.080 0.090 0.110  128.33 105.00
奇正藏药 002287 0.280 0.383 0.461 0.505 66.83 55.52 50.65
资料来源：Wind。其中的 EPS 和 PE 是市场一致预期数据。 

 
 

图 12 进藏公路示意图 

数据来源：光大证券 
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寇文红，北京大学经济学院2008 届金融学博士，曾翻译出版美联储主席Ben S. Bernanke 的《大萧条》，经济学人的《经济

指标指南》等书，2008 年9 月加盟光大证券研究所。 

 

刘名斌，中国科技大学届 2004 届数学学士，2007 届数学硕士，2007-2009 年先后从事股指期货套利、商品期货交易、金融

工程研究，2009 年 9 月加盟光大证券研究所。 

 

肖超虎，复旦大学经济学硕士，2007 年加入光大证券，曾任保险行业分析师，目前任策略分析师。 

 

范  敏，上海财经大学经济学硕士，曾供职于中诚信证券评估有限公司，曾于光大证券研究所负责传媒行业研究工作，现为

助理策略研究员。 

 

 

 

 

 

 
分析师声明 
负责准备本报告以及撰写本报告的所有研究分析师或工作人员在此保证，本研究报告中关于任何发行商或证券所发表的观点均如

实反映分析人员的个人观点。负责准备本报告的分析师获取报酬的评判因素包括研究的质量和准确性、客户的反馈、竞争性因素

以及光大证券股份有限公司的整体收益。所有研究分析师或工作人员保证他们报酬的任何一部分不曾与，不与，也将不会与本报

告中具体的推荐意见或观点有直接或间接的联系。 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
特别声明 
在法律允许的情况下，光大证券及其附属机构可能持有报告中提到公司所发行证券的头寸并进行交易，也可能为这些公司提供或

争取提供投资银行、财务顾问或金融产品等相关服务。因此，投资者不应视本报告为作出投资决策的唯一因素。 
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