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化工行业 — 环保加码供给缩  纯碱涨价号角响    
纯碱 8 月中以来提价超 10%。我们认为在当前供应极度匮乏、需求持续向好的背景下，此轮纯碱提价有可持

续性和较大的上行空间：1) 环保力度超预期，主产区被重点监控，供给难以提升；2) “金九银十” 旺季回归，

需求端有支撑；3) 新增产能<7%，供需偏紧可延续；4) 相对滞涨品种，此轮提涨或是冲锋号角。推荐三友化

工 (600409 CH)。 

伊利股份 (600887 CH; 22.54 元; 目标价: 30 元) 
一个好故事的开篇    
2017 年上半年，伊利股份收入/扣非归母净利润分别同增 11.3%/22.3%，二季度收入/扣非归母净利润高增

19.9%/28.5%，利润超预期。上半年液奶同增 12.7%，低线需求回暖，行业景气反转。截止 8 月底伊利奶粉已

获得 7 套批文，包括金领冠等主力产品，仍有 2 个系列可注册，上半年推出金领冠睿护婴幼儿配方奶粉反馈

好。随着奶粉注册批文落地，渠道进入补库存阶段，预计下半年将继续改善。我们预测 2017 年扣非净利润同

增 20%。目标价至 30 元，建议关注。 

潍柴动力 (000338 CH; 6.92 元; 目标价: 10 元) 
中报业绩快速增长  三季报指引超预期    
2017 年上半年，潍柴动力归母净利润同比增长 147%，符合市场预期。本轮重卡行情叠加超载整车、PPP 开

工、固定资产投资加速多种因素，预计今年销量有望达 110 万辆，超过上一轮 (2010 年) 行业高点。公司预期

1-9 月净利润为 38.5 至 43.14 亿元之间，同比增长 150%-180%，超市场预期。公司是国内重卡发动机龙头，

受益行业高景气；海外收购均为国际领先企业，增强全球竞争力，并且提升公司业绩平稳性。目标价 10 元，

建议关注。 

江西铜业 (600362 CH; 19.39 元; 目标价: 24.5 元) 
铜价上涨  利润显著增厚    
受益铜价上涨，2017 年上半年江西铜业净利润大幅增长。公司铜主业稳健发力，维持我们 2017 全年净利润

23.23 亿元的预测。2016 年铜矿集中投产高峰已过，2017 年全球铜矿企业产能释放减缓，加之上半年多个铜

矿山的罢工事件，对铜精矿产量影响达到 30 万吨。我们估计 2017 年全球铜精矿供给偏紧，铜市维持紧平衡

格局，支撑下半年铜价高位运行，我们预计 2017 年全年铜均价为 6,200 美元/吨。当前铜价已突破 6,800 美元

/吨，达到 2015 年以来高位，下半年均价的提升将进一步催化企业盈利弹性。目标价格 24.5 元，建议关注。 

其他摘要 

中国中铁 (601390 CH；8.73 元) — 中报利润大幅增长  公路城轨订单高增    
2017 年上半年，中国中铁营改增后毛利率不降反升，归母净利润同比大增 41.1%至 77.1 亿元超预期。考虑到

国内轨交行业爆发叠加公共私营合作制 (PPP) 建设热潮，“一带一路” 下公司加大海外业务布局前景广阔，我们

看好公司基建等业务的稳定增长，建议关注。 
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格力电器 (000651 CH；39.58 元) — 收入有惊喜  盈利仍强健    
2017 年上半年，格力电器收入增速符合预期，归母净利润同比增长 48%，整体业绩再超预期。公司上半年收

入和利润的高增长仍可持续，成本压力测试出公司真实达净利率 14%，利润释放并不是通过动用余粮，而是

返利结算带来的费用调控。此外，经营现金流周转无忧，净现金资产超 1,000 亿元，家底依然殷实。预计

2017 下半年收入和利润有望保持 30%左右的增长，高收入、高利润、高分红有望持续。建议关注。 

资料来源：相关公司、中信证券     风险等级: 由低至高分 1 至 5 级 
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