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中银国际证券有限责任公司 

抗旱中寻找投资机会 
西南旱灾的市场影响及投资策略 
西南五省区旱情持续恶化，且从目前的情况看，至少在
4月中旬以前难有显著的改善。由于近期极端气候环境
频发，客观上增加了资本市场对自然灾害的悲观情绪，
因而推动了对这一主题的关注和挖掘。 

 今年以来持续高温少雨的天气导致云南、广西、贵
州、四川和重庆五省区旱情不断加剧。大部分受灾
地区持续干旱已近半年，且将至少持续到 4月中旬。 

 此次西南部分地区的旱灾呈现出三大特点：一是持
续时间长、二是影响范围广、三是灾害影响重。就
旱灾的成因方面，有较为悲观的观点认为我国可能
就此进入自然灾害频发的周期性阶段。 

 我们认为，就目前的情况看，旱灾对西南局部地区
粮价可能产生一些影响，但对全国粮食产量及价格
影响有限。全年来看，由于全国粮食产量连续 6年
丰收，库存比较充裕，不支撑粮价大幅上涨。 

 旱灾对资本市场的影响可以从以下三个方向进行考
虑：首先是灾害所带来的负面影响，从而给相关上
市公司的盈利带来的一次性经济损失。这一方面主
要包括灾区农业减产以及化肥用量的下降、灾区旅
游业受损以及部分工业品受水、电供应制约产生的
减产。第二是在节水抗旱，以及随后进行的水利工
程建设加快对相关行业产生的带动作用。第三是灾
害损失引发的替代效应，以及减产推高部分产品价
格以后对未受灾公司产生的正面影响。这一方面包
括水电和火电之间的替代、抗旱农作物的补种以及
减产带来的价格上涨。 

 我们认为极端天气所引发的悲观情绪可能提高对旱
灾主题性投资的关注和挖掘。但我们建议避免过分
牵强的概念性投资。我们认为以下几个板块值得重
点关注：首先是节水灌溉的发展和水利工程建设的
加快。建议重点关注大禹节水、新疆天业、钱江水
利、安徽水利和国统股份。其次是在抗旱过程中可
能广泛使用的水泵和小型柴油机。建议在利欧股份、
林海股份、江淮动力和云内动力中进行精挑细选。
第三是西南地区可能出现的电力短缺，因此深圳能
源值得关注。最后是旱灾中磷化工产品价格的持续
上涨。我们重点推荐兴发集团。 
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西西南南五五省省区区旱旱情情加加剧剧  

云南、广西、贵州、四川和重庆五省区自 2009年秋季开始遭
遇干旱的侵袭，高温少雨成为直接原因。据统计，去年秋季以
来，西南地区气温较常年同期普遍偏高 1℃-2℃；降水量较常
年同期偏少 3成到 5成，其中，云南大部、贵州西部、广西西
北部偏少 5成到 8成。截至 2月底，西南地区区域平均降水量
为 150.8毫米，较常年同期偏少 39%，为 1952年以来历史同期
最少；区域平均气温 9.3℃，较常年同期偏高 1.3℃，为 1952
年以来历史同期次高值。 

今年以来持续高温少雨的天气导致西南地区的旱情不断加剧。
其中云南和广西的部分地区旱情已达到特大干旱等级，贵州秋
冬连旱引发 80 年一遇严重干旱，云南部分地区旱情达到 100
年以上一遇。干旱区域还延伸至湖南湘西地区，受其影响，长
江上游已出现罕见的枯水位。大部分受灾地区持续干旱已近半
年，且将至少持续到 4月中旬。 

 

图表 1.西南五省区气象干旱检测 

资料来源：中国气象网，中银国际研究 
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图表 2.各地旱情概览 
旱情区域 旱情范围 农业灾情 居民生活 经济影响 应对措施 
重庆 34个区县出现旱情 农作物受害 270万亩，其

中重旱 65万亩、干枯 9
万亩、水田缺水 230万亩、
旱地缺墒 150万亩 

94万人和 42万牲畜临时饮水
困难 

 重庆市要求中小型水库
在抗旱期间要减少或暂
停为配套电站提供发电
用水 

四川 13个市(州)71个县、
市(区)受灾 

222.9万头大牲畜饮水困
难；农作物受灾面积 51.1
万公顷，成灾面积 24.8公
顷，绝收面积 5.7万公顷 

受灾人口 828.8万人，184.9万
人饮水困难，全省 138.2万群众
需救济 

直接经济损
失 13.8亿元 

攀枝花、凉山两市州用于
增雨作业的 187门高炮、
21套车载火箭、350套火
箭全都处于应急作战状
态 

云南 滇中、滇东、滇西东
部的大部地区旱情为
100年以上一遇 

3,000多万亩农作物受灾，
小春作物基本绝收。农业
部门预测，粮食产量将下
降 50%，甘蔗将减产 20% 

700万人饮水困难，缺粮人数也
达到 700多万 

直接经济损
失达 130多
亿 

云南省委、省政府派出
16个督办组，确保受灾群
众“不断水、不断粮”。

贵州 84个县(市、区)不同
程度受灾 

农作物受旱面积 1,244.5
万亩，占夏收农作物播种
面积的 60%左右，其中轻
旱 632.8万亩，重旱 434.2
万亩，干枯 177.5万亩 

受灾总人口 1,728万人，有 557
万人、267万头大牲畜饮水困
难；需要口粮救济的人口为
312.9万人 

直接经济损
失 28.77亿
元。 

贵州省民政部门已下达
救灾救济款 9,029万元，
用于解决受灾困难群众
的饮水和口粮问题，并及
时下拨第二季度农村低
保资金 5.81亿元 

广西 77个县(市)发生不同
程度的气象干旱，其
中特旱 8个，重旱 21
个，中旱 12个，轻旱
36个。重旱和特旱主
要分布在百色、河池、
柳州、桂林四市 

农作物受旱面积 1,126.38
万亩，其中轻旱 733.84万
亩，重旱 358.52万亩，干
枯 34.02万亩；水田缺水
227.65万亩，旱地缺墒 
508.17万亩 

218.12万人、111.17万头大牲畜
饮水困难，其中百色市饮水困
难人数 88.6万人、河池市 69.76
万人，需要送水才能解决生活
饮水的人数为 31.86万人，其中
百色市 18.89万人，河池市 12.97
万人 

因旱农业经
济损失 4.66
亿元 

全区各地投入抗旱人数
263.05万人，投入抗旱资
金 9,865.44万元 

五地综合  农作物受灾面积 4,348.6
千公顷，其中绝收面积
940.2千公顷 

共 5,104.9万人受灾，饮水困难
人口 1,609万人，饮水困难大牲
畜 1,105.5万头 

因灾直接经
济损失 190.2
亿 

 

资料来源：相关媒体报道，中银国际研究整理 

 

此次西南部分地区的旱灾呈现出三大特点：一是持续时间长。
从 2009年 9月中旬开始，云南、贵州及广西等地气象干旱露
头。云南大部雨季提早结束，2009年 10月下旬就出现了大范
围中等以上程度气象干旱。二是影响范围广。目前云南中北部、
贵州西部、四川南部、广西西北部均出现了大范围重旱，且有
向湖南发展的迹象。三是灾害影响重。根据国家防总办公室截
至 3月 23日统计数据显示，全国耕地受旱面积 1.14亿亩，比
多年同期均值增加一千万亩，有 1,805万人、1,017万头大牲畜
因旱饮水困难。 
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对于灾害的成因，一致性的解释包括受青藏高原的高原热力影
响、受厄尔尼诺现象的影响、以及冷空气在北方开始向偏东方
向移动等方面。目前理论界也存在更为激进的解释。有学者运
用“拉马德雷”理论解释称，2000-2035 年全球进入拉马德雷
冷位相时期，其中 2010-2020年全球气候巨变，中国进入“南
旱北涝”时期，20世纪 50-60年代中国严重的三年自然灾害和
70 年代前苏联农业歉收可能重演。甚至有预测称中国南部地
区在 2010年前后将发生持续整整 10年的特大干旱。应该说，
近期的极端气候条件加剧了资本市场上已有的悲观情绪，因而
可能助长对这一主题的关注和挖掘。 
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持持续续旱旱灾灾的的经经济济市市场场影影响响  

旱灾对宏观经济的最直接影响主要体现在粮食价格和由此引
发的通胀压力。我们认为，就目前的情况看，旱灾对西南局部
地区粮价可能产生一些影响，但对全国粮食产量及价格影响有
限。夏粮在全国粮食产量中占比较低，09年为 23%左右；西南
地区夏粮占比应该也不会超过 30%。尽管西南地区的春旱如果
持续下去会对未来秋粮种植和产量构成影响，但目前影响仍然
限于对夏粮范围。全年来看，由于全国粮食产量连续 6年丰收，
库存比较充裕，不支撑粮价大幅上涨。短期来看，随着气温回
升，农产品供应增加，全国范围内农产品价格可能出现短期回
落。 

由于西南地区农业的特殊结构，旱灾可能对部分经济作物的产
量和价格产生影响，尤其是对甘蔗、烟叶、茶叶、花卉、部分
水果产量和价格影响比较大。广西是全国最重要的甘蔗产地，
尽管甘蔗主要生长周期在春天之后，但持续旱情可能对土壤墒
情构成影响。云南是重要茶叶、烟叶、花卉产地，目前干旱对
此类作物影响明显。四川的油菜籽产量具全国前列，不过目前
干旱范围限于川南及川中地区，而四川油菜的主产区位于川东
及川西，加上 09年全年四川油菜种植面积有所增加，就目前
情况来看对四川整体油菜产量影响不大。 
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图表 3. 2008年五省农作物产量占全国比重 
(%) 合计 广西 重庆 贵州 云南 四川 
粮食 15.8 2.6 2.2 2.2 2.9 5.9 
谷物 14.5 2.8 1.8 1.9 2.6 5.5 
稻谷 22 5.8 2.8 2.4 3.2 7.8 
小麦 5.4 0 0.5 0.4 0.7 3.8 
玉米 12.1 1.2 1.5 2.4 3.2 3.8 
豆类 15.9 1.1 1.9 1.8 5.5 5.7 
薯类 37.7 1.8 9.3 7.2 5.7 13.7 
油料 14.3 1.3 1.2 2.3 1 8.5 
花生 7.9 2.5 0.5 0.4 0.3 4.1 
油菜籽 24.9 0.1 2.2 5 2 15.7 
芝麻 2.9 0.9 1.2 0 0 0.9 
棉花 0.3 0 0 0 0 0.2 
麻类 19.2 1.8 2.7 0.2 3.7 10.9 
黄红麻 15.5 11.9 0 0 0 3.6 
甘蔗 83.1 66.2 0.1 0.6 15.3 0.9 
甜菜 0 0 0 0 0 0 
烟叶 56.5 1 3 14 30.4 8 
烤烟 56.8 0.9 2.6 14.4 32 6.9 
蚕茧 42.1 24.5 2.6 0.1 3.2 11.7 
桑蚕茧 46.1 26.8 2.9 0.1 3.5 12.8 
茶叶 32.1 2.6 2 2.8 13.7 11 
水果 11 4.5 1 0.6 1.6 3.3 
苹果 2.3 0 0 0 0.9 1.3 
柑桔 29.5 11.4 4.9 0.8 1.4 11 
梨 12.5 1.3 1.7 1.2 2.1 6.1 
葡萄 7.9 2.4 0.3 0.5 1.8 2.8 
香蕉 25 12.4 0 0.1 12.1 0.3 
资料来源：CEIC，中银国际研究 

 

旱灾对资本市场的影响可以从以下三个方向进行考虑：首先是
灾害所带来的负面影响，从而给相关上市公司的盈利带来的一
次性经济损失。这一方面主要包括灾区农业减产以及化肥用量
的下降、灾区旅游业受损以及部分工业品受水、电供应制约产
生的减产。第二是在节水抗旱，以及随后进行的水利工程建设
加快对相关行业产生的带动作用。第三是灾害损失引发的替代
效应，以及减产推高部分产品价格以后对未受影响的公司产生
的正面影响。这一方面包括水电和火电之间的替代、抗旱农作
物的补种以及减产带来的价格上涨。 
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图表 4.旱灾对各个行业产生的直接影响 

旱灾持续 节水抗旱、加快水利工程建设

灾区旅游受损

损失与替代效应
带来的机会

水电与火电

磷化工

抗旱农作物的补种

灾区工业品减产

灾区农业减产及
化肥用量下降

直接损失的
衡量

经济作物减产带来价格上涨

资料来源：万得资讯，中银国际研究 

 

旱灾对部分行业直接导致盈利损失 

首先，对西南地区春耕农作物的影响和化肥使用量的下降。截
至 3月 10日，西南五省耕地受旱面积 7,935万亩，因旱饮水困
难人数达 1,371万人。仅云南省秋冬播农作物和水果、茶叶、
蚕桑、橡胶、咖啡五类经济林果就因旱绝收 1,485万亩，秋冬
播农作物绝收 1,417万亩，预计全省小春粮食比上年减产 50%
以上。绿大地、新希望等公司近日均表示旱灾对公司经营将造
成较大影响。另外，农作物的大面积绝收降低了化肥的使用量。
在尿素市场方面，西南部地区市场需求减弱，整体行情也表现
低迷，部分企业有停车计划。市场价格已从前期的 1,800-1,900
元跌落到 1,700元左右。磷肥市场方面，目前当地化肥用量大
幅度下降。贵州、云南是国内重要磷资源地和磷复肥生产基地，
磷复肥行业的领军企业贵州开磷集团、贵州瓮福集团、云天化
集团等在生产方面尚未受到直接影响，但当地众多小企业则会
因干旱和电力紧张影响正常生产。国内二铵厂家近期基本没有
接单，云天化、瓮福等厂家已经开始集港，期待“六一”到来。
湖北宜化等主流厂商的二铵出厂价还维持在 2,850元/吨价格，
但 64%二铵市场批发价低端已跌破 2,800元/吨。(倪晓曼，Tel：
021-6860 4866分机 8319；陈恬，Tel：010-6622 9360) 



 

2010年 3月 24日 抗旱中寻找投资机会 9 

其次，灾区旅游受到了一定的损失。上市公司层面，目前只对
桂林旅游有一定影响，公司旗下的漓江游船、象山公园、两江
四湖这类水资源景区的游览路程缩短、景致不够美或游船不能
靠岸，但银子岩等岩洞观光型景区问题不大，刚刚完成资产注
入的两江四湖景区还处于磨合期。漓江是地上河，水量季节性
波动，每年的一季度是常规枯水季。有媒体报道称北京发往桂
林的游客比去年同期下降 15-20%。丽江旅游未受干旱的直接
影响。丽江本身的水资源较为丰富，未受干旱影响。丽江旅游
的玉龙雪山 3条索道是山岳观光型，干旱影响问题不大，主要
是大风天气。今年 1季度的大风天数和往年相比没有增加。但
干旱对丽江旅游市场游客总量有一定的负面影响。按照丽江市
住宿间夜数统计，09年 1-2月游客总数保持正增长，但增速比
09年同期下降了 5-6个百分点。(刘都，Tel：021-6860 4866分机
8511；冯雪，Tel：021-6860 4866分机 8590) 

第三，灾区部分工业品产量受到影响。目前受灾地区正处在传
统的枯水期，企业具备一定应急措施，多数大型冶炼企业的生
产经营未受明显影响。受旱灾影响较大的主要为小型企业，部
分小型冶炼厂甚至暂时停工。考虑到干旱波及区域有色金属的
产量规模以及大型企业的生产情况，我们认为，目前旱灾还未
能对有色金属构成足够影响。根据云铜集团管理层介绍，持续
的旱灾对云南铜业的影响主要体现在缺电方面，在下属各个矿
山采矿点，不同时间、不同区域都存在着因缺电导致机器开不
了车而出现间歇性减产的现象，除此之外，水源也很紧张，但
目前还未对企业生产造成大的影响。云铝股份目前也勉强能保
证生产和生活用水，公司已经号召全体职工节约用水，积极应
对旱灾。驰宏锌锗 2月份基本满产，当前至 4月中旬的产能利
用率预计也在 70%~80%左右。另据和讯网报道，一家以锌、铟
产品为主的非上市公司华联锌铟在去年年底到今年 3 月上旬
曾因为限电而停掉部分生产线，已累计停机 990小时，因水供
应问题累计停机 830小时，导致公司 8万吨原矿石因为水电问
题而不能生产。而近期该公司因为得到政府的支持暂时没有停
止生产，同该企业相比，当地的一些小型冶炼厂却因为限电而
基本全部停产。公司相关人员同时表示，虽然现在电力供应尚
无大碍，但公司生产用水问题依然悬而未决，此前虽有预先储
备水，但问题依然较为严重。其他有色上市公司如罗平锌电、
贵研铂业等也基本保持正常运行。 
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而从近期国内有色市场的反映来看，首先国内市场货源充裕的
背景下，现货市场并没有出现供给紧张等问题，下游采购商也
并没有因为担心市场供给问题而加大采购力度，相反还是一如
既往地延续了此前的按需采购策略以应对市场价格起伏不定
的风险。目前不论国内还是国际市场上，铜、铝、锌等有色库
存依然居高不下，特别是国内生产能力的恢复令内外比值一度
走低，铜、锌进口持续大幅亏损，这对市场所构成的利空压制
不是干旱问题所能解决的。现在来看，这种影响因为市场并不
担心供给而未能显现；其次，旱情最终是否会影响到金属价格，
还要取决于这些大型冶炼厂，特别是锌冶炼厂是否会关停，但
从政府对这些企业的保障力度上看，可能性不是很大。综合来
看，至少在国内供给依然充裕的前提下，市场不会将过多的目
光集中在旱情上，特别是这些地区部分有色品种的产量相对有
限，不会对全局造成过重影响。未来一段时间，云南的电力缺
口可以通过调减对外输电量、从广东返还云南、加大火电机组
利用率等措施来弥补部分缺口。另外，干旱持续的情况下，冶
炼企业用水的保障程度也值得重点关注，相比电力而言，这更
具有不可抗性。除此之外，枯水期结束的 5月中旬将是关键时
点。如果那时旱情还未能减轻，不排除企业的生产经营会因此
受到较大的拖累。(乐宇坤，Tel：021-6860 4866分机 8559) 

节水抗旱和加快水利工程建设带来的主题性机会 

抗旱设备相关的上市公司可能受益，但总体来说，这些上市公
司的概念大于实质受益。代表性的公司包括利欧股份和林海股
份。前者主要生产水泵，但其产品 90%以上用于出口，为 OEM
产品，抗旱对其实质影响有限；后者主要生产园林机械、喷灌
机械、木材采运设备等。另外，生产范围包括小型水泵的江淮
动力、生产小型柴油机的云内动力也可能成为主题投资的标
的。(许民乐，Tel：021-6860 4866分机 8589) 

干旱的冲击会直接提高中国政府对节水和水利工程建设的重
视。另外，对于未来自然灾害频发的悲观预期也有助于提高相
应板块的投资热情。大禹节水和新疆天业在节水灌溉方面的优
势可能获得市场的青睐。水利工程方面，钱江水利和安徽水利
将从战略上获得较好的优势。国统股份也将从中受益。 

损失及替代效应 

灾害的发生给灾区带来了巨大的损失，部分损失可能引发替代
效应，或者是由于产量的降低推高产品价格，从而为一些板块
带来投资机会。 
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首先是水电与火电的替代。西南干旱对电力板块，主要影响机
制在于旱情导致水电机组发电减少，同时相应火电机组替代性
发电需求增多。对于包括文山电力、黔源电力、桂冠电力等地
处云南、贵州、广西的水电公司，2010年业绩受到的负面影响
较大，将低于市场预期。由于云南历史上旱情年份频率较高，
因此对该领域的水电公司我们持谨慎态度。四川、重庆境内水
电公司目前来看影响较小，同时一季度为枯水期，如果丰水期
前水情好转，则全年业绩将不会受到显著影响。这一区域内的
水电公司包括长江电力、岷江水电、明星电力、乐山电力。但
这些上市公司目前并未因旱情股价大幅下跌，也因此股价还不
具备估值优势，吸引力不大。九龙电力旗下为火电，供重庆电
网，但根据与公司的沟通，并未明显感觉火电机组利用率显著
提高。但如果丰水期旱情持续，该公司还具有环保题材，将可
能推动股价上涨。最后，由于西电东送，如旱情持续，云南，
广西水电发电的锐减将使广东境内火电公司受益，我们看好深
圳能源。(于念，Tel：010-6622 9124) 

其次是磷化工行业可能产生的机会。通过跟踪价格我们发现，
上周磷化工产品价格继续上涨，磷矿石价格上涨了 5.56%，而
三聚磷酸钠价格也上涨了 5.26%，黄磷价格虽然没有大幅上升，
但是受到限电影响，目前云贵地区黄磷开工率较低，货源稀少。
由于云贵地区大部分黄磷生产是以小水电发电为主，干旱使得
云贵地区黄磷开工率较低，预期带动黄磷及磷化工产品价格上
涨，对兴发集团形成利好。(倪晓曼，Tel：021-6860 4866 分机
8319；陈恬，Tel：010-6622 9360) 

第三是抗旱农作物的补种。作为春旱之后较好的抗旱补种品
种，马铃薯种薯和玉米种子企业可能获得概念上的支撑。前者
包括亚盛集团和万向德农，后者有登海种业和敦煌种业。但从
客观上讲，这些企业的地理位置较西南均有一定的距离，产品
是否能够真正覆盖西南灾区需要进一步的探究。 
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最后，部分经济作物减产带来的价格上涨。云南的特色产品普
洱茶面临价格大幅上涨，但我们没能找到与之相关的上市公
司。相似的情况是甘蔗减产带来的糖价上涨预期。贵糖股份和
南宁糖业可能直接受益。还有就是西南特产的中药材的减产。
西南地区的干旱将对三七等中药材的产量造成较大的影响。三
七是三年生药材，目前业内的预计是 2010年将减产 30%左右，
而 2011、2012 年减产有可能更多。三七的减产以及部分药材
商的炒作导致三七价格出现了大幅上涨，每公斤从 70元上涨
到 440元。我们认为，三七价格未来可能会维持在相对高位一
段时间。与三七相关的上市公司主要包括康美药业（三七药材
商）、白云山 A（复方丹参片）、云南白药（白药系列）、中
恒集团（血栓通）、昆明制药（血塞通）、天士力（复方丹参
滴丸）、众生药业（复方血栓通）、沃华医药（心可舒）等公
司。其中，明显受益于三七价格上涨的是康美药业，其先前大
量囤积了三七；基本没有影响的是天士力，因为天士力有自建
的 GAP 基地，同时库存充足；其他企业则或多或少受到一定
的负面影响，但由于药材库存普遍比较充足，而且产品的成本
结构中，药材成本占比并不高，因此大部分公司影响有限，我
们估计对净利润影响小于 5%。其他西南地区出产的药材价格
也可能出现较大幅度的上涨，但是不像三七这样用量大，且主
要是辅助药材，因此对上市公司影响更加轻微。(贺长明，Tel：
010-6622 9080) 

抗旱主题下的投资策略 

从目前的情况判断，西南的旱灾不会很快结束。资本市场仍将
持续关注这一主题下的投资机会。但对于过分牵强的概念投
资，我们认为风险较高因而持较为谨慎的态度。 

我们认为以下几个板块值得重点关注：首先是节水灌溉的发展
和水利工程建设的加快。建议重点关注大禹节水、新疆天业、
钱江水利、安徽水利和国统股份。其次是在抗旱过程中可能广
泛使用的水泵和小型柴油机。建议在利欧股份、林海股份、江
淮动力和云内动力中进行精挑细选。第三是西南地区可能出现
的电力短缺，因此深圳能源值得关注。最后是旱灾中磷化工产
品价格的持续上涨。我们重点推荐兴发集团。 
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图表 5.抗旱主题下建议关注的上市公司 
   一致性盈利预测 市盈率 
代码 公司名称 收盘价 2010 2011 2010 2011 
300021.SZ 大禹节水 42.20 0.45 0.72 94.20 58.26 
600075.SS 新疆天业 13.86 0.26 0.42 53.85 32.87 
600283.SS 钱江水利 12.21 0.21 0.24 58.48 49.90 
600502.SS 安徽水利 14.47 0.84 0.96 17.17 15.09 
002205.SZ 国统股份 21.59 - 1.34 - 16.08 
002131.SZ 利欧股份 26.11 0.87 1.25 29.96 20.87 
600099.SS 林海股份 11.96 - - - - 
000816.SZ 江淮动力 7.24 0.41 0.54 17.74 13.36 
000903.SZ 云内动力 13.61 0.40 0.50 33.70 26.99 
000027.SZ 深圳能源 13.01 0.82 0.86 15.82 15.18 
600141.SS 兴发集团 20.05 0.83 1.17 24.08 17.17 
资料来源：CEIC，中银国际研究 
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研研究究报报告告中中所所提提及及的的有有关关上上市市公公司司  

深圳能源(000027.SZ /人民币 13.11,买入) 
湖北宜化(000422.SZ /人民币 20.3,未有评级) 
白云山 A(000522.SZ /人民币 12.05,未有评级) 
云南白药(000538.SZ /人民币 56.45,买入) 
云铝股份(000807.SZ /人民币 12.26,买入) 
江淮动力(000816.SZ /人民币 7.27,未有评级) 
贵糖股份(000833.SZ /人民币 10.34,未有评级) 
新希望(000876.SZ /人民币 12.24,未有评级) 
云南铜业(000878.SZ /人民币 25.49,未有评级) 
云内动力(000903.SZ /人民币 13.48,未有评级) 
南宁糖业(000911.SZ /人民币 20.31,未有评级) 
桂林旅游(000978.SZ /人民币 13.58,持有) 
丽江旅游(002033.SZ /人民币 19.12,持有) 
黔源电力(002039.SZ /人民币 17.62,未有评级) 
登海种业(002041.SZ /人民币 35.79,未有评级) 
沃华医药(002107.SZ /人民币 22.45,未有评级) 
利欧股份(002131.SZ /人民币 24.53,未有评级) 
绿大地(002200.SZ /人民币 25.62,未有评级) 
国统股份(002205.SZ /人民币 20.89,未有评级) 
众生药业(002317.SZ /人民币 72.46,未有评级) 
大禹节水(300021.SZ /人民币 43.8,未有评级) 
新疆天业(600075.SS /人民币 13.55,未有评级) 
云天化(600096.SS /人民币 23.5,持有) 
林海股份(600099.SS /人民币 11.57,未有评级) 
亚盛集团(600108.SS /人民币 6.56,未有评级) 
兴发集团(600141.SS /人民币 20.02,买入) 
桂冠电力(600236.SS /人民币 7.42,未有评级) 
中恒集团(600252.SS /人民币 37.28,买入) 
钱江水利(600283.SS /人民币 11.89,未有评级) 
九龙电力(600292.SS /人民币 11.72,未有评级) 
敦煌种业(600354.SS /人民币 17.34,未有评级) 
万向德农(600371.SS /人民币 14.61,未有评级) 
昆明制药(600422.SS /人民币 12.2,未有评级) 
驰宏锌锗(600497.SS /人民币 21.97,持有) 
安徽水利(600502.SS /人民币 14.29,未有评级) 
康美药业(600518.SS /人民币 11.9,未有评级) 
天士力(600535.SS /人民币 26.21,买入) 
文山电力(600995.SS /人民币 8.18,未有评级)  
 
以 2010年 3月 24日当地货币收市价为标准 

本报告所有数字均四舍五入 

买入指预计该行业(股份)在未来 6个月中股价相对有关基准指数的升幅多于 10%；
卖出指预计该行业 (股份)在未来 6个月中的股价相对上述指数的降幅多于 10%。未
有评级 (NR)。同步大市则指预计该行业 (股份) 在未来 6个月中的股价相对上述指数
在上下 10%区间内波动 
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