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摘要：
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据21世纪经济报道消息，近日由国家发改委牵头、42个国家部委和单位联合组成的国家调研组抵达内蒙古，为国务院出台《关于促进内蒙古自治区经济社会又好又快发展若干意见》开展专题调研。我们认为内蒙区域振兴对上市公司带来的投资机会值得研究。
我们统计了2009年7月以来的国家级区域振兴规划的内容，发现几个规律：
1. 区域规划的战略定位基本上与本区域原有的产业优势和资源优势相符，并给与更大的支持。
2. 注重与周围区域的协调发展。
3. 很多区域的规划都注重生态和环境保护，也有很多区域都想发展生物医药、电子、新材料等等新兴产业，几乎所有的规划都指出要加强交通建设和基础设施建设。
考察内蒙地区原有的产业优势、资源优势和周边地区情况，以及考虑到我们国家的经济战略部署，我们认为煤、气能源将是重点扶持对象，畜牧业及其深加工行业，风能、太阳能等新能源， 医药工业，“金三角”制造业基地的建设，以及交通基建可能会在规划中得到支持。
我们从以下三个方面筛选投资标的：1. 所处行业为内蒙规划可能会加大支持力度的能源、畜牧业；2.今年动态估值上具有安全性；3.所处地点尽可能靠近金三角区域。以此原则筛选出的标的包括：内蒙华电、鄂尔多斯、平庄能源，进行了分析研究。内蒙华电2010 年乌海电厂的全年并表、岱海电厂二期项目核准并网、以及上都电厂三期核准开工，和多个风电项目投产将带来内生增长，与大股东北方联合共同投资的煤炭项目黑城子、魏家峁等都将在未来2年陆续投产后会有新的增长，还有资产注入预期，目前估值10年不到22倍。将其加入股票池。


	本周不得不知的数据：

1296家
截至8月28日已有1739家上市公司发布了半年报，其中1296家公司业绩同比增长。在已披露中报的公司中，971家公司曾经发布了上半年业绩预计，中报业绩基本都符合业绩预计，有20家公司取得了出乎意料的“好成绩”。
4个月，23家

“国新资产管理公司”即将成立之际，国资委更换掌门人的消息引起业界的普遍关注。放眼往后看4个月，央企整合的故事可能会加速被搬到资本市场的舞台上，而且在不到半年时间里会紧锣密鼓地上演23幕整合的大戏。

208.99亿元，36个
北京试点公积金贷款支持保障房方案已基本确定。北京市住建委周五表示，住建部已就北京的试点下发通知，确定36个保障房建设项目为试点项目，包括经适房、公租房、旧城人口疏散安置房。试点投入的公积金贷款总额度为208.99亿元。
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据21世纪经济报道消息，近日由国家发改委牵头、42个国家部委和单位联合组成的国家调研组抵达内蒙古，为国务院出台《关于促进内蒙古自治区经济社会又好又快发展若干意见》开展专题调研。区域振兴不仅是炒作的热点，而且确实能带动经济发展给上市公司带来真是的业绩增长和扩张。因此我们觉得内蒙区域振兴对上市公司带来的投资机会值得研究。

要讨论政策影响，首先需要猜测政策会在哪些方面给与支持。我们统计了2009年7月以来的国家级区域振兴规划的内容，摘录以下重要信息。

表１：09年7月以来的区域振兴规划

	时间
	规划名称
	规划中提到的发展优势
	战略定位
	具体措施

	 2009/7/1  
	辽宁：辽宁沿海经济带发展规划 
	地理位置\港口优势\东北振兴规划已出\硼、镁、钼、石油、天然气\老工业基地
	建设成为东北地区对外开放的重要平台\东北亚重要的国际航运中心\临港产业带发展先进装备制造业和原材料工业及配套产业
	建设大连大窑湾保税港区\加快大连长兴岛临港工业区、锦州滨海新区、葫芦岛北港工业区等工业园区和经济特区建设，重点发展船舶制造、石油化工、机床、精密仪器仪表、交通运输设备等制造业，以及生物医药、电子、新材料等新兴产业\交通、基础设施和基本公共设施建设

	 2009/8/30  
	吉林：中国图们江区域合作开发规划纲要 
	中、俄、朝、韩、蒙五国共同启动的图们江区域合作开发项目已有一定成效
	吸引域外投资者、加强边境区域经济技术合作，合作建设具有核心竞争力的新型工业和现代服务业、现代农业示范基地
	赋予珲春更加灵活的边境贸易政策\加快提升延龙图开放前沿功能，加快生产要素集聚，打造先进加工制造业、现代物流、旅游及高技术等产业为主体的产业体系

	 2009/9/23  
	中部六省，包括山西、安徽、江西、河南、湖北和湖南：促进中部地区崛起规划 
	中国重要粮食生产基地、能源原材料基地、装备制造业基地和综合交通运输枢纽
	粮食生产基地、能源原材料基地地位、建设现代装备制造业及高技术产业基地、综合交通运输枢纽
	对中部粮食主产区补贴\建设山西、安徽两淮、河南大型和特大型煤炭基地\加快建设长株潭、武汉清洁高效及新能源发电设备制造基地，许昌电力控制保护设备制造基地，平顶山、长沙、宜昌高压开关设备制造基地，芜湖节能设备制造基地，推动东风、奇瑞等重点汽车企业发展节能与新能源汽车产品，株洲、大同、湘潭等轨道交通设备制造基地\加快公路水路交通发展、突出强调跨省重大公路水路交通基础设施

	 2009/12/1  
	山东：黄河三角洲高效生态经济区发展规划 
	生态优势典型的河口湿地生态系统\产业发展基础较好,原油、原盐、纯碱、溴素、金矿等产量高，石油、黄金加工、纺织、造纸实力突出
	全国重要的高效生态经济示范区，重要的后备土地资源开发区，环渤海地区一体化增长
	设立各生态保护区\有序开发沿海滩涂\发展生态农业\积极发展环境友好型工业，发展电子信息、生物和新材料产业，发展石油装备、汽车及零部件、飞机及零部件、风力发电、电厂脱硫、海水淡化、燃气发电、地热利用等配套设备制造业，建设纺织家纺服装产业基地，和生态造纸基地

	 2009/12/12  
	江西：鄱阳湖生态经济区规划 
	我国重要的生态功能保护区，地理位置是长三角、珠三角和海西经济区的腹地
	构建保障有力的生态安全体系，形成先进高效的生态产业集群，建设生态宜居的新型城市群
	建新产业：光纤等十大新兴战略型产业、优质稻米以及蔬菜、茶叶等优势农产品基地、环保服务业,改造铜、钢铁、化工、汽车等传统产业基地\道路建设连接三大经济区\发展旅游业

	 2009/12/24  
	甘肃省循环经济总体规划 
	　
	国家级循环经济示范区，建立七大循环经济专业基地
	优先支持甘肃石化、有色、建材、钢铁、清洁能源等优势产业结构调整，形成新的原材料基地，在重大关键技术和设备引进方面给予支持，加大基础设施、交通等支持力度\节能减排、新能源开发、环境保护等方面政策倾斜

	 2009/12/31  
	海南：关于推进海南国际旅游岛建设发展的若干意见 
	旅游资源
	旅游业改革创新的试验区\世界一流的海岛休闲度假旅游目的地\国际经济合作和文化交流的重要平台\南海资源开发和服务基地\国家热带现代农业基地
	在中央投资方面赋予海南省西部大开发政策，给与税收转移支付倾向，实行开放、便利的出入境管理措施等等

	 2010/1/12  
	安徽：皖江城市带承接产业转移示范区规划 
	要素成本优势明显，开始承接沿海地区特别是长三角产业转移
	合作发展的先行区、科学发展的试验区、中部地区崛起的重要增长极、全国重要的先进制造业和现代服务业基地
	园区建设做好产业承接准备，重点从振兴装备制造业，加快提升原材料产业，加速壮大轻纺产业，着力培育高技术产业，积极发展与长三角联系紧密的现代服务业，建设现代农业等方面提出了产业承接发展的重点

	 2010/6  
	重庆：两江新区 
	2009年成立“两江新区”，是中国的第三个副省级新区，其将享受国家给予上海浦东新区和天津滨海新区的政策
	西部内陆地区对外开放的重要门户、长江上游地区现代商贸物流中心、长江上游地区金融中心、国家重要的现代制造业和国家高新技术产业基地、内陆国际贸易大通道和出口商品加工基地、长江上游的科技创新和科研成果产业化基地。
	轨道交通、电力装备（含核电、风电等）、新能源汽车、国防军工、电子信息等五大战略性产业布局，以及国家级研发总部、重大科研成果转化基地、灾备及数据中心等三大战略性创新功能布局，加快培育一批高成长性新兴产业集群。


我们总结出三个规律：

1. 区域规划的战略定位基本上与本区域原有的产业优势和资源优势相符，并给与更大的支持。如辽宁原有的老工业基地仍会重点发展工业制造但有体制改革，山西、安徽、河南有煤炭资源优势区域规划就将建大型和特大型煤炭基地，图们江区域有边境优势则赋予更灵活的边境贸易政策，海南则更加突出它的旅游资源优势等等。

2. 注重与周围区域的协调发展。近年来规划的区域有些在经济发达的地区旁边，可以借助这些地区发展自己，比如辽宁沿海依靠自己已有的港口优势和毗邻东北老工业区规划发展成为东北地区对外开放的重要平台，而安徽皖江城市带的目标就是承接长三角产业转移，江西鄱阳湖经济区规划注重对省外经济开放和连接长三角、珠三角和海西经济区的道路建设，黄河三角洲生态区提到了要承接山东东部和天津滨海新区产业转移。

3. 很多区域的规划都注重生态和环境保护，也有很多区域都想发展生物医药、电子、新材料等等新兴产业，几乎所有的规划都指出要加强交通建设和基础设施建设。

因此我们将着重考察内蒙地区原有的产业优势、资源优势和周边地区情况。

从产业方面看，内蒙2000年以来工业发展迅速，工业占比已大大超过全国平均水平。

图１：三大产业在ＧＤＰ中占比

[image: image5.emf]
分产品类别看，内蒙古产量在全国占比较大的产品有乳制品、原煤、天然气等。这些产业的发展是依托其资源优势的。
表2：2008年内蒙古产量在全国占比较大的产品
	项       目
	2008内蒙古
	2008全国
	占比

	乳制品(万吨)
	355.94
	1816.02
	19.60%

	原煤(万吨)
	47269.66
	278800
	16.95%

	天然气(亿立方米)
	100.21
	789.32
	12.70%

	彩色电视机(万部)
	866.75
	9033.08
	9.60%

	化学原料药(万吨)
	19.94
	228.53
	8.73%

	发电量(亿千瓦小时)
	2136
	34668.82
	6.16%

	烧碱(氢氧化钠)(万吨)
	94.58
	1852.14
	5.11%

	焦 炭(万吨)
	1324.44
	32359.26
	4.09%

	精炼铜(万吨)
	14.6
	378.93
	3.85%

	纯碱(无水碳酸钠)(万吨)
	71.76
	1881.33
	3.81%


内蒙草原面积占全国国土的1/10，拥有呼伦贝尔、锡林郭勒和科尔沁六大草原，人均牧草面积遥遥领先。2000年以后内蒙开始依托草原资源发展第二产业，这使得内蒙主要畜牧品—乳制品和羊毛、羊绒的产量增速远高于全国平均水平。预计新的规划会支持建设内蒙的畜牧业基地，并大力推进畜牧业的深加工。

图2：内蒙和全国主要畜牧产品产量年平均增速对比
[image: image6.emf]
内蒙古自治区的能源综合实力全国第一。截至08年底，内蒙古煤炭资源占全国储量超过25%，并有很多露天煤矿，油、气资源也非常丰富，总体资源的开采成本较低。目前已逐步开发。新疆已率先推开资源税改、山西申报"资源型经济转型综合配套实验区"，内蒙作为肩负着 “西煤东运”、“西气东输”重要使命的能源大省，在规划中必然会加大煤、气这些能源产业的扶持。

表3：几个资源大省的矿产基础储量

	　
	石油(万吨)
	天然气(亿立方米)
	煤炭(亿吨)
	铁矿(矿石,亿吨)

	 全  国
	289043.00
	34049.62
	3261.44
	226.40

	 新  疆
	43643.00
	7543.69
	147.41
	3.54

	 四  川
	338.00
	6061.60
	49.76
	28.96

	 陕  西
	23047.00
	5709.24
	278.46
	4.05

	 内蒙古
	7751.00
	5635.41
	789.07
	14.59

	 山  西
	
	
	1061.51
	5.92

	 辽  宁
	15734.00
	197.41
	44.64
	69.87


内蒙古风能资源居全国之首，太阳能资源居全国第二位。但是目前没有得到很好的运用。现在内蒙的一次能源消费中90%以上是煤炭，高出全国平均水平20多个百分点。在节能减排、保护生态环境和倡导循环经济的大趋势下，这两类新能源必然会受到重视。

图3：风能资源分布                                图4：太阳能资源分布
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在彩色电视机的制造方面内蒙古也已经全国领先，主要是呼和浩特、包头和鄂尔多斯“金三角”承接了周围地区的产业转移。该地区主打产业集群，正在将电子产业、设备制造业和稀土产业等发展壮大。预计在规划中，“金三角”区的电子产业、设备制造业等将受到重视。内蒙也是我国稀土资源最丰富的省份，占全国稀土总储量的96%。但由于国家对稀土的开采、生产、出口将进行限制，规划中在稀土方面可能会鼓励稀土的科学利用。

从表中内蒙的化学原料药产量占比也较高，这也是内蒙古未来的发展方向之一。蒙药是内蒙的特色药，有着悠久历史。内蒙现有5家专业蒙药生产企业和19家中蒙药生产企业的蒙药生产车间通过了GMP认证，蒙药产业的研发机构18家。09年6月内蒙古自治区政府提出要加快蒙医药技术创新推动特色产业现代化建设，目标是培育2个蒙药龙头企业10个知命品牌。因此这块即使在本次规划中不提，自治区政府也会大力扶持。

最后，与所有需要振兴规划的地区一样，内蒙的交通仍是制约经济发展的一大因素。能源开发过程中自治区对外运力不足的问题将会更加突出。08年的铁路规划中已有北京～张家口～集宁～呼和浩特～包头线和内蒙古中西部煤运铁路的规划。预计本次规划即会对加快这些铁路的建成，并对自治区的公路交通基建加大投入。

综上所述，我们猜测内蒙规划可能会加大支持力度的有：畜牧业及其深加工行业的发展，煤、气能源的开发，风能、太阳能等新能源的运用，“金三角”制造业基地的建设，医药工业的发展，以及交通基建的投资。

以下我们对内蒙板块的上市公司做一分析。 
内蒙上市公司数量不多，只有十九家，行业上看，以石化、电力、能源类为主，城市分布上，以呼和浩特、包头和鄂尔多斯“金三角”地区为主，“金三角”区域内的GDP总量、地方财政收入等10项重要经济指标总量均占到内蒙古的一半以上，是对内蒙板块投资的重点。因此，我们从以下三个方面筛选投资标的：1. 所处行业为内蒙规划可能会加大支持力度的能源、畜牧业；2.今年动态估值上具有安全性；3.所处地点尽可能靠近金三角区域。以此原则筛选出的标的包括：内蒙华电、鄂尔多斯、平庄能源。其中包钢稀土和远兴能源由于估值太贵被我们排除在外，而平庄能源虽然地处赤峰，但实际控制人是国资委从而列入我们考察对象。 
表4：内蒙板块个股一览
	证券简称
	证监会行业
	城市
	控制人类型
	总市值(亿元)
	09年净利润(万元)
	10年预测净利润(万元)
	10年市盈率
	大股东持股比例(%)

	金宇集团
	农业
	呼和浩特市
	个人
	33.2
	6647.4
	10831.5
	30.6
	11.97

	内蒙华电
	电力、煤气及水的生产和供应业
	呼和浩特市
	国资委
	172.6
	40368.1
	78500.9
	21.9
	71.08

	伊利股份
	食品、饮料
	呼和浩特市
	地方国资委
	260.6
	64766.0
	85875.8
	30.3
	10.32

	时代科技
	机械、设备、仪表
	呼和浩特市
	个人
	20.2
	1294.5
	0.0
	
	15.54

	包钢股份
	金属、非金属
	包头市
	地方政府
	215.8
	-163121.9
	55133.0
	39.1
	61.2

	*ST明科
	石油、化学、塑胶、塑料
	包头市
	中央国家机关
	18.3
	-96043.5
	0.0
	
	15

	包钢稀土
	金属、非金属
	包头市
	地方政府
	395.8
	5576.8
	71497.6
	55.3
	38.92

	华资实业
	食品、饮料
	包头市
	地方国资委
	33.9
	5269.4
	0.0
	
	31.49

	北方股份
	机械、设备、仪表
	包头市
	国资委
	23.0
	4896.0
	0.0
	
	35.44

	北方创业
	机械、设备、仪表
	包头市
	国资委
	24.7
	4464.1
	6351.0
	38.9
	23.18

	西水股份
	金属、非金属
	乌海市
	中央国家机关
	50.2
	35692.4
	0.0
	
	14.61

	富龙热电
	电力、煤气及水的生产和供应业
	赤峰市
	地方国资委
	40.3
	7874.8
	9207.4
	43.7
	45.1

	平庄能源
	采掘业
	赤峰市
	国资委
	124.6
	46861.1
	70948.0
	17.5
	61.42

	亿利能源
	石油、化学、塑胶、塑料
	鄂尔多斯市
	个人
	105.7
	9308.3
	0.0
	
	85.23

	鄂尔多斯
	纺织、服装、皮毛
	鄂尔多斯市
	个人
	143.8
	39345.9
	86130.0
	16.7
	40.7

	远兴能源
	石油、化学、塑胶、塑料
	鄂尔多斯市
	个人
	68.3
	90970.4
	7509.0
	91.0
	20.62

	福瑞股份
	医药、生物制品
	乌兰察布市
	个人
	25.1
	3441.8
	5884.5
	42.7
	16.21

	兰太实业
	石油、化学、塑胶、塑料
	阿拉善盟
	国资委
	33.6
	3255.0
	0.0
	
	47.66

	露天煤业
	采掘业
	霍林郭勒市
	中央国有企业
	294.9
	97767.8
	151605.8
	19.4
	70.46


图5：投资内蒙首要关注“金三角”地区
[image: image23.png]


[image: image9.emf]
1. 内蒙华电
无论从什么角度，内蒙华电都是内蒙板块中最有价值的投资标的，原因在于其估值的安全性，近几年不断有新的业绩增长点，和资产注入预期。
公司2010-2012年不断有新的利润增长点：从在建工程项目来看，2010-2011 年的内生性增长，主要来自2010 年乌海电厂的全年并表、岱海电厂二期项目核准并网、以及上都电厂三期核准开工，和多个风电项目投产，此外，公司与大股东北方联合共同投资的煤炭项目黑城子、魏家峁等都将在未来2 年陆续投产，到2012 年之后，魏家峁煤电等项目将成为公司新的业绩增长点。
更大的看点在于其资产注入预期，公司作为华能集团北方联合电力有限责任公司旗下唯一的上市窗口，后续存在资产注入的可能性。资料显示，北方联合电力是内蒙古规模最大的发电能源企业，控股开发的煤炭项目有7个，控制储量为63.2亿吨，参股开发的煤炭项目有3个，权益储量13.6亿吨，预计2010年煤炭产量可达1000万吨，2015年煤炭产量可达4000万吨左右，同时，北方联合电力旗下还拥有达拉特电厂四期(2*60万千瓦)项目等盈利较强的电力资产。在股改之初，北方联合电力就承诺将按照国家关于提高上市公司质量的有关精神，继续支持内蒙华电通过收购优质资产等措施，增强公司的核心竞争力和盈利能力。目前公司控股电厂的燃煤统一由北方联合燃料公司采购，随着母公司控股煤矿项目的逐渐达产，未来关联交易将会增加；此外，大股东后续煤矿开采项目储备丰富，资金需求较大，目前其资产负债率已经位于较高水平，很可能会择机将部分成熟煤矿资产注入上市公司，而中央的区域振兴规划和央企重组政策将可能成为该资产注入的催化剂。
以10年wind一致预期来算，公司的估值只有不到22倍，属攻守兼备的内蒙概念龙头股。
2. 鄂尔多斯

鄂尔多斯的核心竞争力在于产业链上游资源的整合能力。其业务路线尽管比较繁杂，但是从根本上来说，都没有脱离公司的比较优势：资源。
鄂尔多斯市的四大资源品种“扬（羊）眉（煤）吐（高岭土）气（天然气）”中，公司充分利用了羊绒资源和煤炭资源，以及硅矿。
公司的短期业绩来自硅铁行业全面升温，煤炭扩产完成，业绩在二季度开始体现和电力业务贡献增加；中期业绩增长来自多晶硅进入收获季节、硅锰业务改善和电石及PVC 项目；长期看点在于羊绒业务的增长及大股东煤炭资产注入。
集团公司拥有几十亿吨的煤炭储量，目前的计划是集团公司与大同煤业、浙江省能源集团合作，复制类似于棋盘井的循环工业园区，等待集团的项目进入盈利状态后，为避免同业竞争，集团资产迟早会注入上市公司。
公司10年估值只有不到20倍，相对安全，且从资源占有、想象空间和炒作容易程度（公司流通盘只有不到2亿，且名字极具内蒙特色）上看都是内蒙板块的优秀投资标的。
3. 平庄能源
平庄能源地处蒙东地区，以开采销售褐煤为主。公司目前拥有五座矿井，一座露天矿四座井工矿。经过多年的开发，多个煤矿产能都已达上限，剩余储量较少，井工矿技改成本和难度都较高，产能扩张的可能性不大，预计公司存量煤矿的产量将维持在现有水平，每年约1000 万吨左右。
公司的看点主要在于资产注入，集团目前拥有五座煤矿：元宝山露天实际产能1000 万吨（设计800 万吨），白音华矿400 万吨（目前仍处建设期，预计一期达产可达700 万吨），红庙矿170 万吨，兴山矿10 万吨，瑞安矿30 万吨，合计产量1600 万吨，约为上市公司目前产量的1.6 倍，集团煤矿所产煤种也均为褐煤，盈利水平与上市公司平均水平相当，其中元宝山露天矿煤质好、产量高， 盈利能力稍高，若全部注入上市公司，公司未来成长前景还比较可观。虽然集团曾有煤炭资产整体上市的承诺，但目前并无时间表，考虑到公司的国资委股东背景，在内蒙振兴规划中有望获得更多政策上的优势，综合来看，可列入内蒙板块中的关注品种。
截止 2010.8.29 收盘，我们的虚拟帐户持仓状况如下：（单位：元，%，万股，万元）

	配置类型
	首次买入日期
	股票代码
	股票名称
	平均成本
	当前价格
	收益率
	持仓股数
	持仓市值
	买入成本
	累计分红收益

	核心
	2010/7/23
	600068
	葛洲坝
	8.73 
	9.30 
	6.5%
	400 
	3720 
	3492 
	0.0 

	核心
	2010/7/16
	600765
	中航重机
	11.73 
	14.19 
	21.0%
	200 
	2838 
	2345 
	

	核心
	2010/5/28
	600125
	铁龙物流
	14.99 
	13.47 
	-10.1%
	100 
	1347 
	1499 
	0 

	核心
	2010/5/20
	300074
	华平股份
	66.04 
	70.18 
	6.3%
	25 
	1755 
	1651 
	0 

	核心
	2010/7/2
	600827
	友谊股份
	15.48 
	16.88 
	10.3%
	60 
	1013 
	929 
	12 

	核心
	2010/5/28
	002042
	华孚色纺
	22.30 
	23.08 
	3.5%
	80 
	1846 
	1784 
	0 

	核心
	2010/6/25
	000869
	张裕A
	79.40 
	90.65 
	14.2%
	5 
	453 
	397 
	0 

	核心
	2010/5/7
	600778
	友好集团
	10.84 
	15.97 
	47.4%
	80 
	1278 
	867 
	0 

	核心
	2010/5/20
	002024
	苏宁电器
	11.77 
	14.67 
	24.6%
	200 
	2934 
	2354 
	0 

	核心
	2010/5/28
	000829
	天音控股
	14.01 
	18.15 
	29.5%
	70 
	1271 
	981 
	0 

	核心
	2010/6/4
	600276
	恒瑞医药
	37.43 
	43.03 
	15.0%
	40 
	1721 
	1497 
	0 

	卫星
	2010/6/18
	002163
	中航三鑫
	12.64 
	16.55 
	30.9%
	50 
	828 
	632 
	0 

	卫星
	2010/6/25
	002326
	永太科技
	52.60 
	57.60 
	9.5%
	10 
	576 
	526 
	0 

	卫星
	2010/6/25
	600360
	华微电子
	7.82 
	7.96 
	1.8%
	60 
	478 
	469 
	0 

	卫星
	2010/6/25
	002184
	海得控制
	13.83 
	14.12 
	2.1%
	40 
	565 
	553 
	0 

	卫星
	2010/6/25
	600553
	太行水泥
	10.16 
	11.07 
	9.0%
	100 
	1107 
	1016 
	0 

	卫星
	2010/5/14
	600267
	海正药业
	24.38 
	34.08 
	39.8%
	50 
	1704 
	1219 
	0 

	卫星
	2010/6/4
	600521
	华海药业
	13.00 
	15.56 
	19.7%
	60 
	934 
	780 
	0 

	卫星
	2010/5/14
	000790
	华神集团
	13.03 
	14.80 
	13.6%
	100 
	1480 
	1303 
	0 

	卫星
	2010/8/6
	600054
	黄山旅游
	20.93 
	21.33 
	3.9%
	30 
	640 
	616 
	0 

	卫星
	2010/8/6
	601888
	中国国旅
	24.27 
	25.14 
	4.6%
	30 
	754 
	721 
	0 

	卫星
	2010/8/6
	000978
	桂林旅游
	11.33 
	11.90 
	5.9%
	30 
	357 
	337 
	0 

	卫星
	2010/8/20
	300043
	星辉车模
	12.33 
	45.82 
	2.2%
	6 
	275 
	269 
	0 

	卫星
	2010/8/20
	300086
	康芝药业
	13.33 
	65.02 
	11.7%
	6 
	390 
	349 
	0 

	卫星
	2010/8/20
	000915
	山大华特
	14.33 
	14.51 
	7.7%
	30 
	435 
	404 
	0 


（账户总资产¥103,375万元，其中持仓市值¥30,697万元，现金¥72,678万元，仓位30.6%）
考虑鄂尔多斯和平庄能源近两个月内已有较大涨幅，我们本期仅将内蒙华电加入股票池。

	配置类型
	操作类型
	首次买入日期
	股票代码
	股票名称
	平均成本
	当前价格
	收益率
	持仓股数
	持仓市值
	买入成本
	累计分红收益

	核心
	维持
	2010/7/23
	600068
	葛洲坝
	8.73 
	9.30 
	6.5%
	400 
	3720 
	3492 
	0.0 

	核心
	维持
	2010/7/16
	600765
	中航重机
	11.73 
	14.19 
	21.0%
	200 
	2838 
	2345 
	

	核心
	维持
	2010/5/28
	600125
	铁龙物流
	14.99 
	13.47 
	-10.1%
	100 
	1347 
	1499 
	0 

	核心
	维持
	2010/5/20
	300074
	华平股份
	66.04 
	70.18 
	6.3%
	25 
	1755 
	1651 
	0 

	核心
	维持
	2010/7/2
	600827
	友谊股份
	15.48 
	16.88 
	10.3%
	60 
	1013 
	929 
	12 

	核心
	维持
	2010/5/28
	002042
	华孚色纺
	22.30 
	23.08 
	3.5%
	80 
	1846 
	1784 
	0 

	核心
	维持
	2010/6/25
	000869
	张裕A
	79.40 
	90.65 
	14.2%
	5 
	453 
	397 
	0 

	核心
	维持
	2010/5/7
	600778
	友好集团
	10.84 
	15.97 
	47.4%
	80 
	1278 
	867 
	0 

	核心
	维持
	2010/5/20
	002024
	苏宁电器
	11.77 
	14.67 
	24.6%
	200 
	2934 
	2354 
	0 

	核心
	维持
	2010/5/28
	000829
	天音控股
	14.01 
	18.15 
	29.5%
	70 
	1271 
	981 
	0 

	核心
	维持
	2010/6/4
	600276
	恒瑞医药
	37.43 
	43.03 
	15.0%
	40 
	1721 
	1497 
	0 

	卫星
	维持
	2010/6/18
	002163
	中航三鑫
	12.64 
	16.55 
	30.9%
	50 
	828 
	632 
	0 

	卫星
	维持
	2010/6/25
	002326
	永太科技
	52.60 
	57.60 
	9.5%
	10 
	576 
	526 
	0 

	卫星
	维持
	2010/6/25
	600360
	华微电子
	7.82 
	7.96 
	1.8%
	60 
	478 
	469 
	0 

	卫星
	维持
	2010/6/25
	002184
	海得控制
	13.83 
	14.12 
	2.1%
	40 
	565 
	553 
	0 

	卫星
	维持
	2010/6/25
	600553
	太行水泥
	10.16 
	11.07 
	9.0%
	100 
	1107 
	1016 
	0 

	卫星
	维持
	2010/5/14
	600267
	海正药业
	24.38 
	34.08 
	39.8%
	50 
	1704 
	1219 
	0 

	卫星
	维持
	2010/6/4
	600521
	华海药业
	13.00 
	15.56 
	19.7%
	60 
	934 
	780 
	0 

	卫星
	维持
	2010/5/14
	000790
	华神集团
	13.03 
	14.80 
	13.6%
	100 
	1480 
	1303 
	0 

	卫星
	维持
	2010/8/6
	600054
	黄山旅游
	20.93 
	21.33 
	3.9%
	30 
	640 
	616 
	0 

	卫星
	维持
	2010/8/6
	601888
	中国国旅
	24.27 
	25.14 
	4.6%
	30 
	754 
	721 
	0 

	卫星
	维持
	2010/8/6
	000978
	桂林旅游
	11.33 
	11.90 
	5.9%
	30 
	357 
	337 
	0 

	卫星
	维持
	2010/8/20
	300043
	星辉车模
	12.33 
	45.82 
	2.2%
	6 
	275 
	269 
	0 

	卫星
	维持
	2010/8/20
	300086
	康芝药业
	13.33 
	65.02 
	11.7%
	6 
	390 
	349 
	0 

	卫星
	维持
	2010/8/20
	000915
	山大华特
	14.33 
	14.51 
	7.7%
	30 
	435 
	404 
	0 

	核心
	新增
	2010/8/27
	600863
	内蒙华电
	15.33 
	8.71 
	0.6%
	250 
	2178 
	2165 
	0 


（账户总资产¥103,400万元，其中持仓市值¥32,875万元，现金¥70,525万元，仓位31.8%）
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	评级
	说明

	1.投资建议的比较标准

投资评级分为股票评级和行业评级。

以报告发布后的12个月内的市场表现为比较标准，报告发布日后的12个月内的公司股价（或行业指数）的涨跌幅相对同期的沪深300指数涨跌幅为基准。
	
	股票投资评级
	增持
	相对沪深300指数涨幅15%以上

	
	
	
	谨慎增持
	相对沪深300指数涨幅介于5%～15%之间

	
	
	
	中性
	相对沪深300指数涨幅介于-5%～5%

	
	
	
	减持
	相对沪深300指数下跌5%以上

	2.投资建议的评级标准

报告发布日后的12个月内的公司股价（或行业指数）的涨跌幅相对同期的沪深300指数的涨跌幅。
	
	行业投资评级
	增持
	明显强于沪深300指数

	
	
	
	中性
	基本与沪深300指数持平

	
	
	
	减持
	明显弱于沪深300指数
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