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二季度化工行业需求走势不明朗，政策面活跃

看好产品价格具上涨空间的化工股

广发证券

昨日， 化工板块继续延续强劲

走势， 盘中多只个股涨幅居前： 安

纳达、 澄星化工、 氯碱化工涨停报

收并均走出新高， 其中， 安纳达走

出上市以来新高； 亚星化学、 六国

化工、 烟台万华涨幅超过

7%

， 盘

中均走出新高； 此外， 还有英力

特、 天利高新、 三爱富等多只个股

盘中走出新高。

展望后市， 我们认为， 在二季

度宏观经济见底回升， 原油价格高

位震荡， 下游需求走势不明朗背景

下， 节能减排将继续成为行业发展

主线之一， 而陆续推出的子行业

“十二五” 规划将使部分行业基本

面发生质变， 改变市场预期。 具体

投资思路如下。

继续受益节能减排

1

、 二季度原油价格呈高位震

荡格局

目前促进油价大幅上涨的动力

已基本透支， 短期内也未见打压油

价的因素， 因此， 我们认为二季度

原油价格将以高位震荡为主。

2

、 子行业十二五规划陆续出

台将改变行业基本面

根据十七届五中全会关于转变

发展方式的要求， “十二五” 期间

石油和化工行业需要特别关注和解

决资源、 环境、 技术以及重复建设

等问题。 在此背景下， 化工及各子

行业十二五规划的陆续出台， 将使

子行业基本面发生变化， 带来二级

市场投资机会。

3

、 节能减排带来的投资机会

值得持续关注

工信部

3

月

28

日公布 “十二

五” 期间和今年我国工业节能减排

四大约束性指标； 同时， 工信部要

求各地方抓紧研究提出今年单位工

业增加值能耗下降目标。 因此， 节

能减排将是化工产业发展及结构调

整中的主线之一， 值得持续关注。

4

、 下游需求走势不明朗

国家为控制通胀， 收缩银根，

从微观上对企业的资金需求造成影

响； 此外， 人民币升值对部分出口

型企业的销售造成影响。 我们观察

到， 化工主要下游， 如农业、 房地

产、 汽车、 家电、 纺织、 日化等领

域的需求具有一定不确定性。

5

、 化工品价格整体处于较高

水平， 但盈利一般

整体看， 塑料、 化纤、 石化产品

链处于历史高位， 聚氨酯、 橡胶、 两

碱产品价格处于历史中值水平， 农化

产品价格处于历史低位。 整体看， 两

碱、 聚氨酯产业链盈利能力处于历史

中值附近， 化纤、 农化、 煤化工产品

盈利能力处于历史低值水平。

部分化工品价格上涨

1

、 供给减少推动部分化工品

价格上涨

在需求走势不明朗的前提下， 可

寻找产能供给偏紧， 需求微增为产品

价格带来较大弹性的行业。 可以选择

的产品或行业包括：

一、

MDI

。 未来两年行业

MDI

产

能增速低于需求增速； 虽然短期内需求

略显疲软， 但中长期看， 需求强劲复苏

是大概率事件。 对应标的烟台万华。

二、 环氧丙烷。 该产品的逻辑与

MDI

相似， 但兴旺期将比

MDI

短。

行业本身的产能扩张较慢， 加上日本

地震影响全球供给格局， 未来一年内

产品价格或伴随下游聚醚等行业的强

劲复苏而上涨。 对应标的滨化股份。

三、 甲乙酮。

3

月初， 甲乙酮价

格本身已处历史高位， 但需求有萎缩

态势。 月中， 日本地震对丸善产能造

成影响， 全球供应紧缺。 未来产品价

格上涨或维持， 主要看日本产能恢复

进度以及下游需求复苏的程度。

2

、 政策面活跃， 或受益于 “十

二五” 规划的行业

当前， 提高行业集中度、 提高行

业精细化程度、 发展新材料等是化工

行业发展的大方向。 在我们掌握的资

料中， 政策面较为活跃， 可能将受到

“十二五” 规划出台影响的行业包括：

第一， 农药。 通过并购整合等形

式淘汰落后产能， 提高行业集中度，

提高产品技术含量和附加值是产业大

方向。

第二， 电石。 未来五年， 电石行

业产能将保持稳定， 新增现金产能将

逐步替代现有高能耗小产能。 受供求

关系影响， 电石价格或将持续坚挺。

具有煤炭、 电力、 电石一体化能力的

氯碱企业或因此受益。

第三， 民爆。 十一五期间， 在产

业政策指导下， 民爆生产企业由

405

家压缩到

146

家， 产业集中度显著提

高。 十二五期间， 并购整合将仍然是

行业主旋律。 工信部计划在十二五期

间继续推进民爆行业整合， 使生产企

业的数量由目前的

150

家左右压缩到

50

家以内， 并以上市公司为龙头，

进行跨区域整合。

第四， 磷肥。 为应对磷肥行业产

能过剩问题， 未来五年行业将设立较

高的进入门槛， 总体原则为不再新批

磷肥产能。

第五， 氟化工。 氟化工或作为一

个独立的行业制定子行业十二五规

划。 行业的资源属性渐强。

3

、 “优质主业

+

符合行业发展

方向的新产品” 的蓝筹股

我们认为， 可以在现有的蓝筹股

中， 选择主业质地优良， 持续研发能

力强， 有符合行业发展方向的新产品

在建或已投产即将贡献业绩的公司，

即 “优质主业

+

符合行业发展方向的

新产品” 的蓝筹股。 金发科技符合该

投资思路。

（以上数据由本报网络数据部统计， 国盛证券分析师程荣庆点评）

龙虎榜

Daily Bulletin

4

月

19

日

A

股市场有如下五家上市公司

的限售股解禁。

莱茵置业 （

000558

）： 解禁股性质为股改

限售股。 解禁股东

3

家， 即珠海蓝琴科技投资

有限公司、 梁东平、 沈阳兴合开关厂， 持股占

总股本比例均在

3%

以下， 均为首次且持股全

部解禁， 合计占总股本比例为

0.07%

。 该股的

套现压力很小。

华北高速 （

000916

）： 解禁股性质为股改

限售股。 解禁股东

4

家， 即华建交通经济开发

中心、 天津市京津塘高速公路公司、 京津塘高

速公路北京市公司、 河北省公路开发有限公

司， 为第一、 二、 三、 四大股东， 均为首次且

持股全部解禁， 合计占总股本比例为

62.26%

。

该股的套现压力很大。

软控股份 （

002073

）： 解禁股性质为首发

原股东限售股。 解禁股东

1

家， 即袁仲雪， 为

第一大股东， 为公司董事长， 持股占总股本比

例为

19.36%

， 首次且持股全部解禁， 占流通

A

股比例为

25.90％

。 该股的套现压力存在不

确定性。

华能国际 （

600011

）： 解禁股性质为股改

限售股。 解禁股东

2

家， 即华能国际电力开发

公司、 中国华能集团公司， 持股占总股本比例

分别为

36.05%

、

11.06%

。 前者首次解禁， 后

者此前未曾减持。

2

家股东属于一致行动人，

此次解禁股数合计占总股本比例为

43.55%

。

该股或无套现压力。

金钼股份 （

601958

）： 解禁股性质为首发

原股东限售股。 解禁股东

1

家， 即金钼集团，

为第一大股东， 为国有股股东， 持股占总股本

比例为

76.00%

， 首次且持股全部解禁， 占流

通

A

股比例为

316.79％

。 该股的套现压力存在

不确定性。

（作者系西南证券分析师张刚）

4

月

18

日大宗交易

限售股解禁

Conditional Shares

权重股依然受追捧

程荣庆

周一两市震荡上扬， 个股普涨， 板块指数

飘红居多， 成交量有所放大， 房地产、 化工、

钢铁、 航天军工等权重股板块依然受追捧， 表

现普遍较好。

沪市交易公开信息显示， 涨幅居前的个股

为莲花味精、 莱钢股份和江苏吴中。 莲花味精，

农业概念唯一涨停个股， 交易公开信息显示，

中银证券江门堤东路证券营业部等券商席位游

资大单介入， 双底突破， 看高。 莱钢股份， 复

牌交易后， 低开高走， 午盘后封住涨停， 交易

公开信息显示， 一机构席位卖出居前， 但游资

在光大证券深圳深南中路证券营业部等券商席

位继续增仓， 连续涨停， 拉升略显滞重， 短线

见好就收。 江苏吴中， 连续小阳上涨后， 开始

加速上扬， 午盘前封住涨停， 交易公开信息显

示， 国信证券上海北京东路证券营业部等券商

席位游资大举增仓， 短线继续惯性向上。

沪市跌幅居前的个股为重庆啤酒。 低开低

走， 放量大跌。 交易公开信息显示， 虽买入居

前的有一机构席位， 但东方证券上海巨鹿路营

业部等券商席位游资获利出局明显， 短线规避。

深市交易公开信息显示， 涨幅居前的个股

为四川九洲和天兴仪表。 四川九洲， 当天该股

实施

10

转

10

除权， 高开后震荡涨停， 交易公

开信息显示， 游资在东方证券上海新川路证券

营业部大单净买入， 一季报扭亏， 短线仍可看

高。 天兴仪表， 连续三个交易日放量创新高，

交易公开信息显示， 华泰证券昆山黑龙江北路

证券营业部游资大单净买入， 短线仍将惯性上

扬， 注意见好就收。

总体来看， 市场在央行在再度提准利空的

背景下， 依然放量收阳， 个股活跃度不减， 显

示目前市场做多氛围较浓， 后市股指还可看

高， 投资者可积极参与市场热点的操作。

（作者单位： 国盛证券）
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短期利好因素不断 继续超配旅游股

东方证券

虽然旅游行业的估值相比其他

行业显得偏高， 但是， 受益于国人

生活水平的提高、 相关政策的支持

以及交通环境的改善， 旅游需求持

续增长， 行业基本面和政策面远优

于大多数行业。 因此， 我们建议二

季度超配旅游板块。

短期来看， 行业利好催化剂接

连不断， 具体表现如下。

1

、 旅游行业进入传统旺季

随着二季度的到来， 旅游行

业进入传统旺季。 根据携程旅游

网的报价资料，

4

、

5

月预订团队

游、 自由行的游客数量增多， 旅

游报价呈小幅上扬。 来自途牛旅

游网的监测数据也显示， 随着旺

季的到来， 部分旅游目的地酒店

和机票价格略有增长， 其中北京

到海南的双飞五日游涨幅更是高

达

31%

。

4

月份是传统的旅游旺

季， 我们认为， 旅游人数的增加

和旅游产品价格的提高， 将从基

本面上为股价提供支撑。

2

、 “离岛免税” 刺激海南休闲

购物游

3

月

24

日， “离岛免税” 试点

新闻发布会在海口举行， 确定于今年

4

月

20

日试运行，

5

月

1

日起正式实

施。

“离岛免税” 主要目的之一是把

高端消费留在国内。 因此， 未来几年

海南的旅游人次和人均消费将出现持

续快速的增长， 由此将对海南以旅游

业为核心的相关服务业带来全面的提

升。 旅游、 地产、 商品销售、 交通运

输等行业将成为最大的受益者。

我们认为中国国旅、 首旅股份、

ST

东海、 三特索道等公司将受益。

3

、 西安园博会对当地旅游业的

带动作用

2011

年

4

月

28

日至

10

月

22

日， 为期

178

天的世界园艺博览会将

在西安浐灞生态区隆重举行， 预计参

观人数将达

1200

万人次。 受此影响，

西安相关旅游、 餐饮和零售类上市公

司

2011

年业绩有望超出市场预期。

4

、 西藏和平解放

60

周年带来

区域投资机会

2011

年

5

月

21

日， 在西藏迎来

和平解放

60

周年之际， 我们预计国

家将加大对西藏的财政、 税收方面的

政策支持， 西藏将迎来历史性发展机

遇。 虽然西藏的经济发展相对落后，

但其自然资源丰富， 拥有布达拉宫、

珠穆朗玛峰、 雅鲁藏布大峡谷、 阿里

神山圣湖、 茶马古道等世界知名旅游

品牌， 旅游业和邻省的发展水平相比

还有很大的提升空间。 据了解， “十

二五” 期间， 西藏旅游要实现从旅游

产品优势向旅游经济优势的跨越， 把

旅游业培育成为富民强区的主导产业

和推动西藏经济跨越式发展的战略支

撑产业。 西藏地区的上市公司中， 我

们认为西藏旅游、 西藏天路和西藏发

展可以重点关注。

旅游板块整体处于历史估值较低

的水平， 目前板块动态市盈率为

34

倍左右， 远低于

2006

年至今

52

倍的

平均值。 考虑到行业进入黄金发展时

期和公司业绩的成长性， 建议关注中

青旅、 锦江股份、 宋城股份、 中国国

旅、 峨眉山、 首旅股份； 同时关注西

安饮食和

ST

长信等。

深市

资金继续增仓权重股

时间：

２０１１

年

４

月

１８

日 星期一 资金流出入单位： 亿元

资金流向

Money Ｆｌｏｗ

� � � �点评： 周一大盘低开高走， 沪指再创反弹新高， 成交有所放大。 房地产、 保险、 银行等权重板块， 资金持续流

入， 其中房地产板块顶住年内第四次上调银行存款准备金率的压力， 连续走高， 强势明显， 可积极关注。 保险板块

个股资金连续流入， 个股普遍走强， 逢低关注。 银行板块虽资金继续流入， 但机构和散户资金流入量不大， 只可择

强关注。 纺织服装、 综合板块， 资金出现净流入， 机构和散户资金流入量均不大， 个股分化明显， 宜择强关注。

从周一资金流出数据来看， 机械设备、 有色金属、 建筑建材、 交运设备板块出现资金连续流出， 尤其是机械设

备、 交运设备板块经过资金连续流出后， 个股转弱居多， 短线宜观望， 但如遇急速杀跌， 可考虑逢低建仓。 有色金

属板块资金出现连续流出， 其中散户资金流出巨大， 个股分化加剧， 强者恒强明显， 可择强关注。 电子元器件板块

资金近日资金流入频繁， 板块个股强弱分明， 短线宜观望。

沪市

大盘蓝筹股仍有修复空间

民生证券

我们认为， 大盘蓝筹股后市仍存在估值修复空间。 从经济的复苏节奏来

看， 一季度

GDP

超出市场预期， 对于大盘股的上市公司存在正向利好； 从

指数估值来看， 重心已经从

9.9

倍

~11.35

倍上升至

12.8

倍

~14.25

倍； 从大小

盘估值折价来看， 大盘指数虽然已经有

6.82%

的涨幅， 但大小盘折价

0.4

，

仅是近十年均值的

66.7%

， 说明估值修复空间仍然较大。

因此， 在经济增长动力充足， 物价环比涨幅趋缓背景下， 大盘蓝筹股仍

然存在较大估值修复空间。 二季度看好金融品种中的金融、 黄金板块， 资本

品种的建筑建材和工程机械板块， 还可关注地产与航空板块。

当前化工板块整体估值水平处于历史低位， 但基础化工板块估值水平由去年

底的

40.7

上升至目前的

46.0

， 略高于历史中值。

证券简称

成交价

格

成交量

（

万股

）

成交金额

（

万元

）

买方营业部 卖方营业部

华茂股份

７．６ １２５ ９５０

中国国际金融

有限公司广州

天河路证券营

业部

平安证券有限责

任公司深圳蛇口

招商路招商大厦

证券营业部

皖通科技

１５．２ １１５．３４ １７５３．１１

长江证券股份

有限公司上海

绵绣路证券营

业部

国盛证券有限责

任公司鹰潭胜利

西路证券营业部

证券简称

成交

价格

成交量

（

万股

）

成交金额

（

万元

）

买入营业部 卖出营业部

恒丰纸业

１０．５８ ３１７４ ３００

海通证券股份有

限公司郑州经七

路证券营业部

中银国际证券有限

责任公司牡丹江西

平安街证券营业部

百利电气

３３．６５ １００９．５ ３０

宏源证券股份有

限公司上海浦北

路证券营业部

平安证券有限责任

公司石家庄中山西

路证券营业部

板块 资金净流入量

资金净流入量分布

板块当日表现 板块近日表现 资金流入前三个股

趋势分析

特大户 大户 中户 散户 基本面 技术面

房地产

８．６２ １．１７ ２．３８ １．４２ ３．６５

普涨 资金连续流入

鼎立股份

（

２．５６

亿

）

金地集团

（

１．８７

亿

）

金 融 街

（

１．４３

亿

）

估值偏低 强势

保险

７．２１ １．９４ ２．４０ １．０２ １．８６

整数飘红 资金连续流入

中国平安

（

４．５２

亿

）

中国太保

（

１．６３

亿

）

中国人寿

（

１．０６

亿

）

估值偏低 转强

纺织服装

２．２７ ０．１４ ０．３２ ０．４９ １．３１

上涨居多 强弱分明

海欣股份

（

２．９３

亿

）

江苏阳光

（

０．３７

亿

）

雅戈尔

（

０．３６

亿

）

通胀受益 强者恒强

银行

１．８７ －０．２０ ０．７７ ０．４５ ０．８５

下跌居多 分化加大

浦发银行

（

１．４２

亿

）

农业银行

（

１．２１

亿

）

建设银行

（

０．７５

亿

）

估值洼地 强势

综合

１．５５ ０．６１ ０．６５ ０．０４ ０．２５

上涨居多 强弱分化

中信国安

（

０．６５

亿

）

爱建股份

（

０．５９

亿

）

中国中冶

（

０．５９

亿

）

受益通胀 强弱分明

板块 资金净流出量

资金净流出量分布

板块当日表现 板块近日表现 资金流出前三个股

后市趋势判断

特大户 大户 中户 散户 基本面 技术面

机械设备

－２３．３８ －１．１７ －５．０７ －３．５０ －１３．６５

跌多涨少 资金连续流出

三一重工

（

－６．０３

亿

）

中联重科

（

－１．６６

亿

）

山推股份

（

－１．３６

亿

）

行业景气 连续下跌

有色金属

－１８．４２ －１．５３ －３．８９ －２．４４ －１０．５６

下跌居多 分化加剧

辰州矿业

（

－２．０１

亿

）

铜陵有色

（

－１．６９

亿

）

包钢稀土

（

－１．４５

亿

）

国际联动 强弱分明

建筑建材

－１０．６２ －１．１１ －２．４７ －１．６０ －５．４３

跌多涨少 资金连续流出

海螺水泥

（

－１．３６

亿

）

海油工程

（

－１．１８

亿

）

亚泰集团

（

－０．７７

亿

）

行业景气 分化加剧

交运设备

－８．４４ －０．３８ －１．５１ －０．９１ －５．６４

涨跌参半 资金连续流出

福耀玻璃

（

－１．４７

亿

）

江淮汽车

（

－１．４５

亿

）

申华控股

（

－０．８３

亿

）

行业景气 弱势居多

电子元器件

－５．０２ －０．１６ －１．０３ －０．７５ －３．０８

下跌居多 分化明显

中科三环

（

－０．７３

亿

）

飞乐音响

（

－０．４４

亿

）

佛山照明

（

－０．３３

亿

）

行业向好 强弱分明


