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股票池简介 

本股票池适合价值型投资者。 

入选个股均为行业研究员重点跟踪并看好的个股，评级为增持以上。 

在行业研究员自下而上选股基础上，结合策略研究员对市场趋势与市场风格的判断，进一步优选个股，形成

本股票池。 

近期股票池覆盖个股维持在15只左右。 

 

市场策略 

上周A股市场终于展开回调，这种调整最直接的动力源自技术面的压力。毕竟市场的二度反弹已经上涨至前

期高点附近，本身处于高风险区域，向下修正以消化前期获利盘的动力与欲望不言而喻。而欧债危机的最新演绎

则成为上周市场调整的重要催化剂。奥朗德的上台以及希腊新政府的难产，使得欧债问题由于政治风险有进一步

恶化的可能，全球避险情绪明显升温，欧美股市以及商品期货市场纷纷展开回调，欧元更是罕见8连阴，美元、

日元等避险货币则连续走强。除此之外，10日、11日国内陆续出台的系列糟糕的4月经济数据也对A股的调整起到

了推波助澜作用。1～4月出口增速再度下行，尤其是对欧盟出口依然负增长，而1～4月房地产投资更是大跌仅5

个百分点，直接导致4月工业增加值增速大幅低于市场预期，增速仅有9.3%，一举击破工信部今年定调的11%底线。 

从市场特征上看，上周A股市场的调整主要集中于主板市场，尤其是大盘股，这主要体现在 煤炭、有色、金

融等权重板块的领跌，环保、军工、医药等题材性板块表现相对活跃。这一方面说明市场的调整内在反应的是经

济下滑所引致的风险偏好下降，但另一方面题材股的活跃也说明了市场人气并未全面转向悲观，做多情绪犹在。 

总之，近期的市场运行颇为纠结。一方面经济周期运行本身并不支撑A股运行，甚至是相对偏负面，但经济

的下滑又引发市场对政策放松的预期，而周末央行再度宣布存款准备金率的下调也说明了当前市场基于政策放松

的炒作逻辑却有合理之处，与此同时，监管层关于资本市场制度建设的系列政策又彰显了当前对A股的呵护以及

维稳意图，尤其是长线资金的引入对A股形成长期利好。 

综合考虑，经济下滑与政策放松的对A股的一反一正可简单假定为基本对冲，而监管层关于资本市场的系列

建设与制度变革则成为主导市场运行的关键，这恰是我们提出的“2012是制度变革的一年”的具体诠释。鉴于此，
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中期来看，我们对A股的走势中性偏乐观，逢低吸纳，区间操作是我们的主要策略建议。具体品种上，蓝筹股依

然是稳健型投资者的首选，基本原因在于其符合监管层近期一直倡导的“价值投资、蓝筹至上”的理念，而环保、

军工、传媒等题材性品种则是短线操作的可选标的。 

 

 

 

价值型股票池 

本期价值型股票池调入三只个股，分别为：紫金矿业、东方电气、江苏国泰 

 

证券代码 证券简称 
首次 

推荐日 

推荐日 

收盘价 

最新 

收盘价 
周涨跌幅

相对大盘

周涨跌幅

市盈率

（预测）

市盈率

(PE,TTM) 

市净率

(PB) 

A 股流通

市值（亿

元） 

A 股总市

值（亿元）

601169.SH 北京银行 4 月 20 日 10.11  10.19  0.79 1.28 6.75 7.63  1.14  634.59 747.28 

000002.SZ 万科 A 4 月 20 日 8.64  8.93  3.36 3.85 8.11 10.00  1.81  862.80 864.45 

601088.SH 中国神华 4 月 20 日 26.74  26.49  -0.93 -0.44 10.26 11.57  2.24  4320.79 4368.48 

600837.SH 海通证券 4 月 20 日 10.33  9.70  -6.10 -5.61 20.64 30.92  1.98  786.17 786.17 

002638.SZ 勤上光电 4 月 20 日 29.70  29.52  -0.61 -0.11 24.19 42.54  2.73  13.82 55.30 

300144.SZ 宋城股份 4 月 20 日 15.28  14.50  -5.10 -4.61 17.26 33.99  2.93  25.55 80.39 

601311.SH 骆驼股份 4 月 20 日 21.15  22.37  5.77 6.26 19.12 27.33  3.32  18.57 94.04 

300261.SZ 雅本化学 4 月 20 日 19.75  12.08  -0.62 -0.13 17.51 38.91  2.87  4.39 17.53 

002340.SZ 格林美 4 月 20 日 22.15  22.16  0.05 0.54 31.65 51.87  2.94  41.49 64.22 

601717.SH 郑煤机 4 月 27 日 14.00  14.42  2.56 3.05 14.87 15.23  3.25  119.51 201.88 

002508.SZ 老板电器 4 月 27 日 16.73  16.66  -5.31 -4.82 16.83 21.57  2.75  15.46 42.65 

600016.SH 民生银行 4 月 27 日 6.65  6.64  1.37 1.87 5.72 6.10  1.36  1499.82 1499.82 

002091.SZ 江苏国泰 5 月 11 日 11.75  11.75    19.58 22.82  3.80  40.72 42.30 

600875.SH 东方电气 5 月 11 日 21.94  21.94    12.05 13.81  3.02  338.74 365.05 

601899.SH 紫金矿业 5 月 11 日 4.20  4.20    15.00 17.00  3.50  663.76 663.76 

注：PE（预测）：基于行业研究员对上市公司 2012 年每股收益的预测值 

PE（TTM）：基于上市公司最新披露的过去 4个季度每股收益的累加值 

PB：基于上市公司最新一期业绩报告的披露值 
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股票池覆盖个股近期研究报告摘要: 

 

紫金矿业（601899） 

在当前宏观经济背景下，黄金和铜景气度高企，公司盈利能力和水平达到了历史高点，短期来看，公司矿产铜产

量增长大体能够对冲价格的波动，而矿产黄金能够推动公司业绩个位数增长。2012年公司矿产铜产量增长可以弥

补价格下跌，而矿产黄金产量是推动业绩增长的主要动力。 

经营业绩较快增长。2011年实现营业收入397.64亿元，同比增长39.33%；营业利润96.08亿元，同比增长20.60%；

归属上市公司股东净利润57.13亿元，同比增长18.32%，基本每股收益0.26元。由于部分主力矿山企业阿舍勒铜

业、威斯特铜业、珲春紫金、乌拉特紫金等所得税优惠政策到期，增加了所得税支出，降低了净利润增速。公司

主要利润来源是矿产黄金和矿产铜。 

矿产黄金和铜支撑业绩增长。2011年公司收入增长快于利润增长原因在于加工金产销量大幅增长。2011年公司矿

产金的产量和销量微幅下降，其中矿产金锭销量2.14吨，同比下降2.13，矿产金精矿销量0.81吨，同比下降3.44%，

而加工的金锭销量5.68吨，同比增长41.99%。 

公司主要利润贡献矿产黄金和铜售价涨幅超过成本增加，推动公司净利润平稳较快增长。2011年矿产金锭平均

售价327.28元/克，同比上涨23.82%；而成本涨幅为15.48%，毛利率水平高达76.20%。2011年铜精矿售价49172

元/吨，同比上涨13.95%，而成本涨幅为6.06%，毛利率水平高达76.56%。 

三项费用增长较快。2011年三项费用合计25.38亿元，同比增长25.52%，其中财务费用增长较快。2011年销售费

用4.33亿元，同比下降7.58%，2011年权属公司新疆金宝增加短途销售减少运输成本。管理费用16.09亿元，同比

增长18.16%。财务费用4.96亿元，同比增长160.195，2011年公司资金需求量大，境外发债4.8亿美元，银行融资

额增加。 

大型综合类资源企业，确保可持续发展。截止2011年末，公司主要矿山保有333以上资源储量为：金1043.39吨，

铜1161.29万吨，银1548.6吨，锌539.73万吨，铅106万吨，钼35.23万吨，钨17.34万吨，锡9.93万吨，钴2.16

万吨，镍60.71万吨，硫矿石量8370万吨，铁矿石2.14亿吨，煤4.59亿吨。以上资源量未包括紫金山矿田罗卜岭

铜钼矿，按照《NI 43-101》技术标准，该矿探明+控制铜金属资源量136.77万吨，钼资源量13.24万吨。公司利

润主要来源自产金属，目前公司资源品种涵盖范围广，主要金属黄金和铜储量位居国内前列，庞大的储量可以确

保公司未来可持续发展。 

铜均价水平还有下跌空间。随着中国经济增速放缓，2012年以来精铜均价为58816元，较2011年回落11.04%。尽

管美国经济回暖有利铜价，但是考虑到中国和欧洲短期经济难有大的改善，预计年内铜价还有一定下跌空间。而

黄金价格表现比较稳定，2012年以来均价上涨5%左右，预计避险需求使得黄金价格平稳运行。 

2012年矿产铜两位数增长。公司计划2012年生产矿产金30吨，矿产铜10万吨，矿产银125吨，矿产锌4.2万吨，铁

精矿196万吨；冶炼加工金50吨，冶炼银96.3吨，冶炼铜12.48万吨，冶炼锌锭20万吨。对照2011年产量，矿产金

增长4.90%，矿产铜增长17.10%，冶炼加工金减少12.28%。 

预计公司2012-2013年每股收益分别为0.28元和0.31元，按照3月28日收盘价4.21元计算，对应动态市盈率分别为

15倍和14倍，估值水平合理，给予“增持”投资评级。 

风险提示：大宗商品价格大幅调整，拖累黄金大幅回调。 

（何卫江 021-50588666-8036  执业证书编号：S0730511050001） 

发布日期:2012年3月29日 

 

 

江苏国泰(002091) 

江苏国泰(002091)是国内锂离子电池电解液龙头企业，总产能为10000吨，提前布局新能源汽车市场，且产品定

位于中高端；新能源汽车动力电池用正极材料有序推进，六氟磷酸锂项目仍处于中试阶段。 
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公司是国内锂离子电池电解液龙头企业。公司主要从事纺织品、服装、机电、化工等商品的进出口贸易，化工业

务包括锂电池电解液与硅烷偶联剂，其中锂离子电池电解液在技术和规模方面具有领先优势，规模位居国内第一。 

　 传统储能稳步增长，动力电池需求加速。受智能手机以及平板电脑需求加速，传统储能用锂电池稳步增长；

随着系列政策的实施及技术进步，国内新能源汽车用动力电池逐步加速。 

　 化工行业稳步增长。公司锂电池电解液总产能为10000吨，提前布局新能源汽车市场，产能稳居国内第一；由

于兼具技术、规模与客户优势，盈利能力将维持高位。 

　 动力用正极材料有序推进，六氟磷酸锂项目积极中试。子公司国泰锂宝投资建设1100吨/年的正极材料，产品

定位于动力电池领域，目前正积极进行市场推广；而年产300吨六氟磷酸锂项目仍处于中试阶段。 

　 预测公司2012年和2013年每股收益分别为0.60元和0.77元，按05月07日12.27元收盘价计算，对应动态市盈率

分别为20.42倍和16.07倍，维持公司“增持”的投资评级。 

　 风险提示：全球经济下滑超预期；新能源汽车进展低于预期；技术开发风险；汇兑损失风险。 

（何卫江 执业证书编号：S0730511050001 联系人：牟国洪 电话：021-50588666-8039） 

发布日期:2102年5月8日 
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