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标的证券个股及所属板块研究摘要 

一、标的证券及所属板块相关研究报告内容摘要 

本部分提供齐鲁证券研究所当天和标的证券及所属板块相关的研究报告

的内容摘要。 

报告题目： 欧元区经济开始企稳 
报告类型： 宏观周报 分析师： 刘启元 
内容摘要： 

1.中国：CPI 超预期不会制约货币政策空间 
经济评论：2012 年 12 月 CPI 为 2.5%超出市场预期，主要原因在于天气

异常寒冷和食品季节性需求增加，而 PPI 同比增速反映出经济仍然处于复苏过

程。 
财政部、发改委、人民银行、银监会联合发出《关于制止地方政府违法违

规融资行为的通知》。由于基建投资资金来源中有接近 80%来自于政府自筹，

其中主要渠道就是利用地方融资平台和发行债券，在地方融资平台监管开始变

得严厉时，基建投资增速将会因为资金问题受到干扰,从而导致固定资产投资增

速也可能会弱于预期。 
物价：截至到 2013 年 1 月 5 日农产品价格指数为 207.6，农产品价格继

续了 11 月以来上涨趋势，主要原因在于季节性因素导致农产品供给减少，以

及邻近消费旺季所致。此外，今年入冬以来严寒气候也将导致短期内农产品价

格将会进一步上涨。春节之前农产品价格有望继续保持上涨趋势，而春节之后

价格将会逐渐回落。 
流动性和资金价格：上周央行资金净投放-1300 亿，比上期减少 200 亿,

其中资金投放 1830 亿,资金回笼 3130 亿。长三角 6 个月直贴现利率最新为

4.30%,较前一周下跌 55BP,7 天 SHIBOR 为 2.746%，较前期下降 86BP。 
重点行业：钢铁：钢铁价格指数上周继续上涨到 108.32，由于企业存在补

库存需要，钢铁价格将会出现回升态势，但是建筑行业和基建淡季将会抑制这

种态势，因而短期内价格将会企稳或者小幅上涨。 
政策跟踪：国务院发展研究中心主任李伟警告称，当下国内普遍存在的产

能过剩如任其发展，将会引起系统性风险甚至经济危机。 
2.美国：复苏在路上 
经济评论：上周美国公布了贸易类数据，11 月贸易赤字 487 亿美元较 10

月份增加 65 亿美元，超出市场预期，我们认为除了圣诞节消费因素导致进口

迅猛增加外，美国居民消费出现强劲复苏也是一个重要原因。11 月美国消费者

信用大幅超预期，并高于前期水平支持了美国内生性复苏结论。我们坚持认为

美国正走在复苏路上，房地产市场和美国居民消费这两股主要动力将继续支持

美国经济复苏，财政悬崖将导致美国经济第一季度会有短暂回调，但是不会改

变美国经济复苏态势。 
3.欧元区：经济出现企稳迹象 
经济评论：上周欧央行在议息会议上宣布维持再融资利率 0.75%不变，同
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时欧央行行长德拉吉称欧元区经济的弱势将持续至 2013 年，但欧元区经济将

在 2013 年逐步好转。上周公布的欧元区零售额、消费者信心和企业经济指数

等数据都没有超预期，但是同比增速都较 10 月份回升，经济已经出现企稳回

升迹象，货币政策的效果正逐渐显现。同时希腊和西班牙等边缘债务国家国债

收益率不断下降并逼近历史平均水平也有助于降低政府债务负担。 

 

报告题目： 农产品价格上涨超预期，继续推荐水产和畜禽产业链机会 
报告类型： 农业周报 分析师： 谢刚 
内容摘要： 

本周农业策略：（1）我们认为畜禽链反弹行情尚未结束，春节前继续看好

反弹，重点推荐圣农和雏鹰等；中期以“畜禽＋饲料”的策略布局 2013 年确

定性增长机会，重点推荐大北农、海大集团、新希望、圣农发展、雏鹰农牧等；

（2）基于海参价格在春节前旺季价格超预期，以及 2013 年海参行业供求关系

显著改善的判断，我们继续看好壹桥苗业、好当家；（3）上周三种业板块脉冲

后，我们认为估值基本到位，短期有回调风险，建议关注回调后一季报前后的

脉冲式机会，重点品种为登海种业和隆平高科。 

 

报告题目： 行业利润已触底反弹，基本面将继续改善 
报告类型： 煤炭周报 分析师： 刘昭亮 
内容摘要： 

本周煤炭重要事件回顾：（1）山西省开展百日安全生产活动并责令阳煤集

团全面停产整顿；（2）贵州省下发《煤矿企业兼并重组工作方案（试行）》；（3）
2012 年我国煤炭进口 2.9 亿吨，同比增加 29.8%；（4）甘肃省张掖市发生一

起煤矿透水瞒报事故；（5）印度寒潮或推动 1 月煤炭进口量环比增加 10~15%。

国际煤价：动力煤价格下跌，焦煤价格平稳。（1）美元指数冲高回落、油

价涨跌互现。布伦特原油期货价格收于 110.64 美元/桶，环比下跌 0.6%；（2）
国际港口动力煤价格下跌，其中纽卡斯尔动力煤价格下跌 1.46 美元至 92.7 美

元/吨，环比下跌 1.55%；（3）国际焦煤价格基本平稳。 
国内煤价：动力煤价格平稳、焦煤价格上涨、无烟煤价格上涨。（1）本周

秦皇岛动力煤整体平稳。环渤海动力煤价格下跌 1 元/吨，收于 633 元/吨；（2）
本周炼焦煤价格陆续上涨，河北、黑龙江、山东及贵州地区焦煤价格上涨 20~50
元/吨，焦炭主产区部分价格上涨 35~50 元/吨；（3）无烟煤价格平稳、喷吹煤

价格贵州及宁夏地区上涨 20~50 元/吨。 
库存：港口库存稳定、煤矿库存增加，电厂库存减少。本周秦皇岛港口库

存 632.36 万吨，环比增加 22.29 万吨。山西煤矿库存环比增加 15.93 万吨至

1717.96 万吨。重点电厂煤炭库存可用天数 19 天。 
投资策略：本周煤炭板块下跌 0.87%，表现好于沪深 300 指数。近期宏观

数据显示经济回稳态势确立但力度偏弱。电监会公布 2012 年我国发电量同比

增长 4.52%，测算 12 月火电发电量环比增幅较大；中钢协预估 12 月下旬全国

粗钢日均产量为 190.07 万吨，受季节性因素影响旬环比小幅下降 0.53%。我

们认为，宏观经济的回暖将继续拉动煤炭需求回升，焦煤价格及钢铁价格的陆

续上调正在逐步验证我们推荐冶金煤的逻辑。目前推荐冶金煤股票的逻辑仍然

有效，即：一季度由于钢铁产业链的库存低点与需求回升叠加对钢铁补库的需
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求。而山西省近期安全事故所引发的对阳煤集团安全整顿以及山西省政府在全

省开展第二个百日安全生产活动，将对短期的行业供给产生一定的影响，影响

的时间周期以及程度取决于未来安全整顿的进展，近期复工的小煤矿或将重新

关停。山西地区煤炭企业及国内其他无烟煤生产企业将相对受益。建议在调整

过程中继续关注冶金煤和无烟煤子行业的结构性投资机会。建议配置：冀中能

源、永泰能源、潞安环能、兰花科创、昊华能源、盘江股份、西山煤电。 

 

报告题目： 春节前以防御为主 
报告类型： 有色周报 分析师： 闫磊 
内容摘要： 

主要事件与观点：本周上证指数下跌 1.49%，有色金属下跌 2.74%；海外

市场基本金属锡合约由于全球最大的采选冶炼企业云锡进入停产检修期而连

续上涨，国内期交所铜多头持仓量激增使得价格坚挺。国内现货市场上游铜精

矿现货价格延续上涨态势，现货锡跟涨伦交所。随着假日结束而春节临近，下

游企业进入传统备货期。下游企业除正常生产外，基本是逢低接货。相对于上

周，成交略有好转。我们认为在当前环境下，随着季节性因素导致的下游开工

率的回落，金属消费短期内很难提升。而奥巴马签署美国财政悬崖解决方案预

示着未来数月市场对此关注度可适当降低。美联储对宽松政策退出期限的讨论

使得短期对金属价格形成扰动。目前看来最有可能的结果是美元或将长时间保

持强势而对金属价格形成压力，需求不起企业盈利较难大幅回升。 
投资策略：目前有色金属行业基本面并未出现改善迹象，部分细分行业仍

有继续恶化的趋势；因此我们建议在经历了一轮明显上涨之后，春节之前有色

板块的投资策略以稳健为主。基本金属领域，铜的基本面相对较好，进口现货

铜精矿冶炼加工费保持上涨态势，有利于 2013 年度国内铜企进口长协铜精矿

冶炼加工费的谈判；稀有金属领域，近期国内钨精矿价格稳中有升、成交量有

所回暖，钨行业或将在所有细分领域中率先复苏；贵金属领域，国际黄金价格

维持震荡，金价下行空间有限，黄金类个股仍是较好的防御性投资品种。具体

的投资标的分别为厦门钨业、章源钨业、铜陵有色、山东黄金。 
金属价格变化：国内金属交易所金属价格全线下跌，铜铝铅锌主力合约环

比变化 0.50%，0.99%，-0.07%和-0.10%。LME3 月期金属合约铜铝铅锌锡镍

六种价格环比变化-0.49%，1.82%，-1.22%，-1.25%，4.64%以及 1.33%。

COMEX 金银铂钯主力合约分别环比变化 0.71%，1.54%，4.66%和 1.88%；

国内期货黄金和白银环比变化 1.53%和 4.14%。国内小金属电解锰，氧化钕以

及混合稀土价格变化 1.36%，-0.96%和-5.71%。欧洲战略小金属海绵钛，金

属锗，金属铟，金属锑，金属镁以及金属铬价格波动-1.66%，-0.21%，-6.86%，

-0.41%，-1.22%以及-0.20%。  
金属库存变化：LME基本金属铜铝铅锌锡镍库存环比变化 3.19%，-0.70%，

-3.05%，0.03%，0.36%和 1.82%。其中各交割仓库中安特卫普、柔佛和釜山

铜库存合计上升 12050 吨，柔佛铅库存下降 7300 吨。 
原材料价格变化：国内昆明 18%-25%的铜精矿每金属吨报价为 48100 元，

上涨 300 元/吨。株洲区域锌精矿价格为 10600 元/吨。 

 

报告题目： 政策及规划刺激，行业短期成功逆袭 
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报告类型： 电气行业周报 分析师： 刘江啸 
内容摘要： 

上周电气设备行业涨幅为 3.39%，在各大行业中名列第二，大幅跑赢大盘，

我们认为主要原因是大盘趋于稳定后的补涨以及国家诸多政策规划出台刺激

造成的。 
行业及公司主要事件： 
国家电网公司第二届职工代表大会第三次会议暨 2013 年工作会议于 1 月

7-9 日召开，2013 年计划投资 3182 亿元用于电网建设，同比增速约为 4%；

同时对 2020 年的特高压做了调整，计划到 2020 年国网将投资 1.2 万亿建特高

压 9.45 万公里，变电容量 3.2 亿千伏安，换流容量 4.6 亿千瓦。2013 年电网

投资额符合我们此前的判断，但特高压直流换电容量较此前的规划提升了约

40%，大幅超出市场预期，建议关注特高压直流相关股票如许继电气、中国西

电、平高电气等等。 
2013 年全国能源工作会议召开，会议提出今年全国能源系统将重点做好

八个方面工作，2013 年计划新增水电装机 2100 万千瓦、风电装机 1800 万千

瓦、光伏发电装机 1000 万千瓦。电源建设对经济发展至关重要，尽管以上规

划对相关公司业绩实质性影响不大，但不排除市场短期炒作可能。 
阿根廷经济和公共财政部外贸国务秘书处发布决议，决定对原产于中国和

韩国的 1 万至 60 万千瓦油浸式三相变压器开启反倾销调查，国内的变压器厂

商向阿根廷的出口业务将受到影响。 
浙富股份发布公告，公司与日立三菱水力株式会社签署技术合作协议，获

得“水头小于 500 米的水泵水轮机和发电电动机”、“出力为 400MW 及以上的

混流式水轮机和发电机”、“出力为 45MW 及以上的灯泡式水轮机和发电机”及

与之相关的特许技术，从而大大提升其水轮机制造技术实力。 
投资建议：随着大盘趋稳震荡，我们认为行业投资机会将主要集中于两个

方面：短期关注跌幅较深股票的补涨机会，中长期关注业绩确定性高增长公司

的投资价值，重点推荐国电南瑞、平高电气、思源电气、置信电气和华西能源。

 

报告题目： 结构性反弹，仍推荐防御品种 
报告类型： 化工行业周报 分析师： 李璇 
内容摘要： 

1. 投资策略：油价走势平衡注意下行风险，化工品价格淡季反弹。投资仍

以业绩确定与防御性品种为主。国内随着能源发展规划与投资的陆续公布，相

应标的的确定性逐渐释放：中国石化、中国石油。氯碱行业存在改善转机，左

侧布局资源性、低估值公司：内蒙君正、中泰化学、日科化学。春耕行情临近

推荐涨价预期的农化行业：华鲁恒升、鲁西化工、湖北宜化、兴发集团、万昌

科技、华邦制药。 
2. 本周综述石油化工，油价关注下行风险。BRENT/WTI 分别收于

110.52/93.29 维持平衡，由于市场缺乏波动方向。主要由于天然气期货走低拖

累油价，中国 CPI 和美国贸易数据表现不佳以及原油库存增加对原油形成压

制。Seaway 输油管道开始延长将缓解包括库辛在内的中西部石油供应过剩的

局面。短期或将维持弱势震荡格局，但中期担忧仍在美欧债务问题与全球经济

持续疲软。成品油调价：目前三地油价变化率-0.1%。基础化工：化工品结构

性反弹，上周反弹以磷化工与化纤为主，多数石化基础原料无成本推动而回落。



 
 
 

请务必阅读正文之后的重要声明部分 - 5 -

  融资融券专题 

磷酸及磷矿石下游产品、合成氨-尿素、塑料等补涨，合成橡胶下跌。后期化工

品结构性反弹将依赖于需求。农化产品价格上涨带动板块预期向好，农化股的

业绩确定性推荐公司：华鲁恒升与鲁西化工（尿素涨价）、湖北宜化与兴发集

团（磷矿石）、万昌科技、华邦制药（农药涨价）。 
3. 价格监测：上周国际油价持平，化工品价格淡季反弹。BRENT/WTI 约

下跌 0.5%；天然气收于 3.33 美元上涨 1%，价格继续受到北美地区暖冬气温

高于历史减少了天然气需求压制，而周 4 天然气库存报告供给降低 201bcf 高
于市场预期的 183-187bcf 使得库存降低 88bcf 推动价格反弹。石油化工涨幅

前三：乙烯、丁二烯、天然气；跌幅居前：二甲苯、甲苯、HDPE。基础化工，

涨幅前三：天然橡胶、磷酸、涤纶长丝。跌幅前三：硝酸、氯化钾、R134a。

 

报告题目： 现货价格补涨 
报告类型： 钢铁行业周报 分析师： 笃慧 
内容摘要： 

1、投资策略：本周大盘回调，上证综合指数周跌幅 1.49%，其中钢铁板

块涨幅 0.48%。自 11 月底至今铁矿石价格涨幅已达 40 美元/吨，此轮上涨推

动力一方面来自钢厂前期剧烈去库后恢复正常采购所带来的矿石需求上升；另

一方面中小型民营钢厂补库使价格涨幅进一步扩大，补库幅度在半个月左右。

后期矿价支撑力来自旺季钢产量的回升，利好矿石类标的包括攀钢钒钛、凌钢

股份、西宁特钢、酒钢宏兴等。此外旺季到来将推动行业产利用率及吨钢毛利

回升，看好旺季业绩弹性较大的东部冶炼标的及 12 年去库力度较大的板材产

品，相关公司包括方大特钢、新兴铸管、河北钢铁、本钢板材等； 
2、国内钢价：本周钢价继续上涨。虽然前期原料、期货价格均出现快速

上涨，但现货价格受淡季影响涨幅偏低。本周钢厂大幅上调出厂价后，市场拉

涨热情释放，现货价格出现补涨。周五期货原料价格回落，对市场信心造成一

定影响，但目前钢材中间商尚未发生大规模囤货，在贸易商普遍等待回调囤货

的心理环境中现货价格回落幅度将有限，我们看好旺季前后的钢价表现； 
3、库存情况：本周上海市场螺纹钢库存 36.58 万吨，较上周增加 0.3 万

吨，热轧库存 84.84 万吨，较上周下降 0.73 万吨。从全国范围看，中厚板、

冷轧库存小幅下降，热轧、线螺增加。节后钢厂出厂价上调对市场信心提振明

显，商家普遍惜售。虽然周五期货回落，但市场预计现货回落空间不大； 
4、国际钢价：本周国际钢价涨跌不一。美国钢价疲软，虽然目前属于囤

货季节，但贸易商对未来钢材需求预期偏低，因此普遍推迟采购；欧洲市场上

涨，市场预期欧洲钢材需求将从 12 年的负增长变为正增长，因此淡季产业链

补库需求较强，推动废钢及成品价格上涨； 
5、原材料：本周矿价继续快速上涨，周五外矿回落。河北地区 66%铁精

粉现货价格为 1150 元/吨，较上周上涨 70 元/吨。天津港 63.5%品位印度铁矿

石价格为 1100 元/吨，较上周上涨 40 元/吨。进口矿方面，普氏指数最新报

155.25 美元/吨，较上周下降 0.50 美元/吨。中小钢厂及矿石贸易商此轮补库后，

采购强度将略有下降，但旺季到来后矿石需求量将重新回升，预计矿价回调幅

度有限，并有望在旺季前后重获上涨动力。 
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