
沪市

证券简称 成交价
（

元
）

成交金额
（

万元
）

成交量
（

万股
）

买入营业部 卖出营业部

益佰制药
（

６００５９４

）

１４．１８ ２１２７ １５０

中国民族证券有限
责任公司上海南丹
东路证券营业部

湘财证券有限责
任公司长沙韶山
路证券营业部

招商银行
（

６０００３６

）

１７．３８ ３４７６ ２００

国泰君安证券股份
有限公司总部

国泰君安证券股
份有限公司总部

益佰制药
（

６００５９４

）

１４．１８ ７０９ ５０

国信证券股份有限
公司上海北京东路
证券营业部

湘财证券有限责
任公司长沙韶山
路证券营业部

民生银行
（

６０００１６

）

７．１１ ７１１ １００

信泰证券有限责任
公司常熟枫林路证
券营业部

中国国际金融有
限公司北京建国
门外大街证券营
业部

深市

证券简称 成交价
（

元
）

成交量
（

万股
）

成交金额
（

万元
）

买方营业部 卖方营业部

ＳＴ

惠天
（

０００６９２

）

５．７４ １３３０ ７６３４．２

中国建银投资证券
有限责任公司沈阳
广宜街证券营业部

中国建银投资证
券有限责任公司
沈阳广宜街证券
营业部

锦龙股份
（

０００７１２

）

１５．９３ ７９２ １２６１６．５６

东莞证券有限责任
公司东莞莞太路证
券营业部

中国银河证券股
份有限公司东莞
东城大道证券营
业部

东方锆业
（

００２１６７

）

２８．７ ２６ ７４６．２

安信证券股份有限
公司韶关风采路证
券营业部

广发证券股份有
限公司韶关文化
街证券营业部
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国内外消息均利多农业看
“

糖猪海
”

国金证券
谢 刚

近期受益于美元的走弱和国际通

胀预期，主要粮食作物纷纷走强。上周

末外盘玉米、大豆、小麦主力合约收盘

价分别收于

397.75

、

1007.5

和

547.75

美分

/

蒲式耳 ， 较之前一周分别大涨

6.9%

、

2.6%

和

9.8%

。

四季度是国家惠农强农政策的密

集发布期， 政策频繁出台将刺激农业

股的阶段性机会升温。 继上周国务院

常务会议指出， 要加大农业补贴力度

之后， 本周国家粮食局下发通知：自

10

月

21

日起，将河南、河北、山东、湖

北、安徽、江苏

6

省本地产最低收购价

小麦（拍卖价）销售底价提高，这一消

息刺激了国内小麦价格的上涨。

南方持续干旱和北方的大风降温

有助于强化农产品减产预期， 进而提

高农业股的交易型机会。

分行业看， 食糖短缺仍是

2008/

2009

榨季及

2009/2010

榨季国内外糖

市的主旋律。国际糖业协会（

ISO

）认为

国际糖市的缺口将会维持

18

个月，供

给紧张情况是

20

多年来最严重的一

次。 当季供需缺口从

2008/2009

榨季

的

1040

万吨缩减至

840

万吨，全球食

糖库存将进一步下降。

巴西的降雨本周仍在继续， 乙醇

的价格再创新高， 食糖产量上升空间

不大， 估计本榨季中南部糖产量将为

约

2850-2900

万吨。 印度洪水推迟开

榨，印度国内糖价进一步走高。交易商

表示本榨季的结转库存很低， 且推迟

开榨使得下个月的供给更加紧张。 预

计在

2010

年

10

月之前印度至少需要

进口

600

万吨食糖。

国内方面：广西将于

11

月上旬开

榨，较去年相比提前

10

天左右，种植

面积的下降将导致糖价在传统的新旧

榨季交替阶段维持坚挺走势。

肉品方面， 我们预判四季度的猪

价会震荡上行， 生猪养殖链条的上游

的饲料、生猪养殖、生猪屠宰将从中受

益。近期，我国东北华北地区出现生猪

疫情，猪价短期面临调整，但随着疫情

造成的存栏量减少， 预计此后猪肉价

格将恢复中期上涨趋势。 疫情会抑

制短期消费， 同时疫区生猪的集中捕

杀以及附近猪农提前集中出栏 （猪一

旦病死， 只能销毁处理， 损失就是

100%

），会加大供给，进而加快猪价短

期下跌； 但此后存栏量的下降将带来

供应锐减，推动猪价快速反弹，我们看

多

2010

年春节前猪价表现。

鲍鱼、 虾夷扇贝等海产品价格表

现坚挺，销量同比增长幅度较大，预计

四季度海参捕捞将继续为相关公司提

供稳定的利润贡献。 基于此，我们在

4

季度积极推荐海水养殖龙头獐子岛，

以及好当家、东方海洋和开创国际。

四季度建议积极关注如下农业股

的阶段性机会：

一、 沿着 “原油

－

乙醇

－

糖价”主

线，推荐：南宁糖业、中粮屯河、海南

椰岛。

二、沿着生猪涨价主线，推荐：顺

鑫农业、新希望、正邦科技。

三、 推荐海珍品消费恢复增长的

獐子岛、好当家、东方海洋。

四、 推荐种植业的绿大地、北

大荒。

银行选股
：

先城商银行后招商银行
西南证券研发中心

付立春

上半年主角

城商银行

以北京、南京和宁波银行为代

表的城市商业银行行驶在中国金

融高速发展的快车道上。 上市城商

行的高速成长， 资产规模成倍扩

张。 目前最大的城商类上市银

行———北京银行， 在

2004

年的总

资产规模还只有

2000

亿， 到

2008

年已经超过了

4100

亿，

4

年时间扩

大了一倍。 初始规模相对较小的南

京银行成长速度更快， 它

2004

年

的总规模只有

380

亿元，现在已经

接近

940

亿元，

4

年扩大了

2.5

倍。

另外一个上市城商行———宁波银

行的扩张速度最快，

4

年时间扩大

到了原来的

3

倍。

规模扩张的同时，上市城商行

盈利能力稳步提升，保证了利润水

平更快增长。 北京银行

2004

年的

净利润

/

总资产为

0.68%

， 到

2008

年上升到

1.3%

， 盈利能力上升一

倍。也就是说，

4

年期间北京银行规

模扩大一倍的效应体现在利润上

会再次被放大一倍。 与之对应，

2004

年北京银行的净利润为

13.8

亿，

2008

年上升到

54

亿，扩大到了

4

倍。与之类似的，南京银行的盈利

能力从

2004

年的

0.76%

上升到

1.55%

，净利润增长

6.6

倍。 宁波银

行的

ROE

始终维持在较高水平，

4

年间利润增加了

3

倍。 目前，上市

城商行的

ROA

水平在所有上市银

行中也是很高的。

上市城市商业银行规模扩张

的潜力仍相对十分巨大。

2009

上半

年信贷高速增长，监管层提出“要

严守资本充足率底线，保持资本充

足率在当前水平上的稳定，确保资

本构成的质量。 ”城商行在这些方

面的条件都十分突出。 从银行资本

充足率来看，

2008

年底城市商业银

行如南京银行、 北京银行

16%

以

上， 远高于规定的

8%

的资本充足

率的标准。 华夏银行、招商银行和

兴业银行的资本充足率在

11.0%-

11.5%

之间， 其他上市银行如民生

银行、浦发银行以及深发展

A

的资

本充足率较低，三家城商信贷增长

潜力相对较大。

城商行的贷存比也相对较低。

从银行的存贷款比率来看，

2008

年

底城市商业银行的存贷款比率较

低，保持在

60%

左右，仅次于国有

大银行，其他股份制银行的存贷款

比率均在

65%-75%

之间。

城商行是目前信贷规模扩大

的主力， 预计城商行

2010

上半年

的增长依然突出。 因其

ROA

较高，

业绩也增长也更为乐观。 所以，维

持我们的业绩预期，仍然推荐城商

银行板块，特别是其中的北京银行

与南京银行。

下半年新宠

招商银行

随着宏观经济增长的回复与

通胀预期的升温， 预计

2010

年下

半年货币政策将更紧。 信贷规模的

增长相对更为谨慎，同时在基准利

率提高的基础上市场利率上浮水

平可能进一步提高。 从银行的角度

而言，业绩的提高将从依赖信贷与

规模的扩大转而更加依赖于净利

息差的扩大。 基于银行基本面盈利

模式的转变，

2010

年下半年我们建

议投资中心转向具有高的利率及

利差弹性的银行，其中首推招商银

行。

招商银行的经营模式决定了

其较高的利率弹性。 招商银行的盈

利结构中，利息收入始终占有绝对

优势， 贷款规模增长相对平稳。

2008

年招商银行的净利息收入达

到

469

亿元，是手续费与佣金收入

（

77.4

亿元）的

6

倍多，招商银行更

多地依赖于净利息收入。 作为国内

最大的中小股份制商业银行，招商

银行的资产及贷款增长的速度相

对减缓，这就决定了其净利息收入

对利率及利差更为敏感。 同时，招

商银行的成本费用水平相对较高

且更为固定。 总之，高净利息收入

比例、低规模与贷款增速以及相对

固定的成本费用共同决定了招商

银行对利率的弹性较高。

2008

年四季度的大幅连续降

息对招商银行的严重影响在

2009

上半年还在延续，上半年净利息收

入大幅同比减少

55

亿 （下降

23%

）。不过受益于更强的信用成本

控制能力和相对平稳的票据外贷

款增长，招商银行的潜在坏账压力

相对较小，风险相对较低。 其他一

些自身受国际金融危机影响较大

或可能受到宏观政策调控的行业

贷款增长则十分平稳。 相对谨慎的

贷款发放及较强的信用成本控制

能力体现为招商银行很低的不良

贷款率与最高的拨备覆盖率，招行

中长期信用风险也相对有限，这为

招商银行后续信用成本的控制留

下了充足的空间。

由于上述招商银行固有的经

营模式决定的高利率弹性、招商银

行在利率调整过中的历史表现、其

较低的信用成本压力以及

2009

年

相对较低的基数， 我们预测

2010

年， 特别是

2010

下半年招商银行

的业绩将出现相对更为强劲反弹。

同时，预计招商银行定向增发顺利

完成，制约其进一步发展壮大的瓶

颈得以解决。 因此，我们在

2010

年

下半年将招商银行作为主要推荐

银行，会在货币政策发生实质性变

动之时将招商银行的评级上调至

“买入”。

权证市场平淡中孕育波段机会
东吴证券

戴欢欢

在上汽

CWB1

年底到期前，正股

价格运行至行权价之上的可能性较

大。 投资者可密切关注正股，以及上

汽

CWB1

由于正股上涨带来的波段

交易型机会。

受

A

股市场表现不佳，权市昨日

维持窄幅震荡行情。 由于深高

CWB1

的到期以及国电

CWB1

的继续停牌，

当前权证市场在交易的权证仅为

8

只。 江铜

CWB1

在期货价格强劲攀升

的影响下，收涨于

0.89％

，位列涨幅榜

第一。 另外，上汽

CWB1

受益于世博

概念以及汽车消费的转好 ， 上涨

0.27％

。 而宝钢

CWB1

由于宝钢反倾

销案的获胜，小幅扬升。 其余

5

只权

证均泛绿，跌幅最大的为石化

CWB1

，

下挫

1.72％

。 昨日， 权证市场共成交

147.6

亿元， 较上一交易日锐减一成

之多，略显低迷。

截至上周五，权证市场的平均溢

价率已由年初的

169.6％

下降至目前

的

56.36％

，权证市场的估值水平进一

步下移，风险得到一定的释放。 目前，

江铜

CWB1

仍处于折价，安全边际凸

显。 而宝钢

CWB1

、赣粤

CWB1

和石

化

CWB1

的溢价率仍高居

80％

以上，

价值明显高估。 从价内外水平看，仅

葛洲

CWB1

和江铜

CWB1

为价内权

证 （即行权价小于当前正股价格，具

有行权价值）。 而宝钢

CWB1

和石化

CWB1

等仍处于深度价外，未来，假若

正股没有很好的上涨表现，权证则没

有任何价值。

权证的稀缺性，必然造成资金的

持续性追逐，权证市场从来不乏获益

的机会。 随着权证溢价率水平的不断

下移，部分权证的投资价值开始逐步

显现。 从中长期来看，我们仍应选择

业绩良好，权证估值水平相对较低的

品种进行投资，建议可逐步建仓江铜

CWB1

和长虹

CWB1

。短期内，我们可

重点关注由于行权意愿带来的正股

投资机会以及权证的波段交易型机

会，建议关注上汽

CWB1

。 此外，葛洲

CWB1

， 中兴

ZXC1

和宝钢

CWB1

也

值得投资者短期关注。

上汽

CWB1

的最后交易日为

12

月

30

日， 当前正股价格距离行权价

为

26.91

元尚有

18.65％

的空间。公司

行权意愿较为强烈，在年底权证到期

前，正股价格运行至行权价之上的可

能性非常大。 上海汽车今年三季度的

业绩增幅表现突出，再加之汽车以旧

换新的政策在近期有望得到深化，投

资者可密切关注正股由于行权意愿

带来的短期交易型机会，并把握上汽

CWB1

由于正股上涨而产生的波段

机会。

葛洲

CWB1

的最后交易日为

12

月

31

日， 近日处于缩量平台整理状

况，有向上突破的迹象。 截至昨日收

盘，该权证溢价率仅为

28.36%

，略高

于江铜

CWB1

，尚属价内权证，随着年

底其最后交易日的临近，价内的末日

权证免不了受到资金的热炒。

江铜

CWB1

目前 溢 价 率 为

-

9.16％

，安全边际相对较高，投资者可

进行中长期配置， 亦可进行波段操

作。近期铜价持续上涨，给江铜

CWB1

带来一定的交易型机会。 从短期表现

看，江铜

CWB1

与期铜价格走势关联

度较高，当前铜市的焦点聚集在经济

复苏的乐观前景以及未来的通货膨

胀忧虑上，尽管当下铜供求面较宽松

致使现货跟涨的意愿不强，但这并不

能阻碍铜市上涨的步伐。 投资者可积

极把握江铜

CWB1

的交易机会，江铜

CWB1

在所有权证中， 实际杠杆倍数

最高，这将更多分享正股上涨带来的

机会。

大宗交易看台

■

限售股解禁
■

评级一览

■

本版作者声明： 在本人所知

情的范围内， 本人所属机构以及

财产上的利害关系人与本人所评

价的证券没有利害关系。

10

月
27

日大庆华科
、

南钢股份
、

旭光股份
、

欧
亚集团共四家上市公司股改限售股解禁

。

大庆华科

（

000985

）：

解禁股东
3

家
，

即中国石
油大庆石油化工总厂

、

中国石油林源炼油厂
、

大庆
高新国有资产运营有限公司

，

分别为第一
、

二
、

三
大股东

，

前
2

家股东同为中国石油天然气集团公司
全资企业

，

此前未曾减持
。

后
1

家股东此前曾减持
。

3

家股东全部解禁
，

占流通股比例分别为
30.47%

、

6.82%

、

1.14%

。

该股的套现压力或许不大
。

南钢股份

（

600282

）：

解禁股东
1

家
，

即南京钢
铁联合有限公司

，

为第一大股东
，

此前曾减持
，

此
次剩余限售股全部解禁

，

占流通股比例为
89.78％

，

占总股本比例为
47.31%

。

该股的套现压
力很大

。

旭光股份

（

600353

）：

解禁股东
2

家
，

即广东新
的科技集团有限公司

、

成都欣天颐投资有限责任
公司

，

分别为第一
、

二大股东
，

均未曾减持
，

全部解
禁

，

占总股本比例分别为
19.81%

、

16.31%

。

该股或
无套现压力

。

欧亚集团

（

600697

）：

解禁股东
28

家
，

在
10

月
份限售股解禁的

27

家公司中排第一名
。

其中
，

解
禁股东

1

家
，

即长春市汽车城商业总公司
，

持股占
总股本比例为

22.69%

，

为国有股股东
，

承诺最低
套现价格调整后为

19.36

元
，

略低于目前市场价
格

，

暂时无约束力
，

首次解禁
，

且持股全部解禁
，

占
流通

A

股比例为
32.90%

。

余下
27

家股东
，

属于
“

小非
”，

合计解禁占总股本比例为
5.26%

。

该股的
套现压力一般

。 （

西南证券
张 刚

）

医药股再度爆发

国盛证券
程荣庆

周一两市在银行保险
、

有色金属
、

汽车等权重
板块护盘之下

，

股指在
5

日均线得到支撑
，

生物制
药板块表现突出

，

在当天涨停的
12

只非
ST

个股
当中

，

有
5

只生物医药股
。

沪市交易公开信息中涨幅居前的个股为康恩
贝

、

丰华股份和长春一东
。

丰华股份
，

当天游资买
入居多

，

银河证券宁波大庆南路证券营业部买入
金额就高达

4604

万元
，

短线仍可看高
。

长春一东
，

收出连续第二个
“

一
”

字型涨停
K

线
。

当天成交稀
疏

，

短线还将走高
。

沪市换手居前的个股为成城股份和中视传
媒

。

成城股份
，

当天游资大举抛售
，

后市看淡
，

规
避

。

中视传媒
，

当天机构和游资大举减仓
，

连续涨
停后抛压明显

，

规避
。

深市交易公开信息中涨幅居前的个股为海王
生物

、

安凯客车和科学城
。

海王生物
，

量能明显放
大

，

当天游资增仓明显
，

短线看高
，

前期高点有压
力

。

安凯客车
，

华泰证券江阴福泰路证券营业部
、

招商证券广州天河北路证券营业部均有千万元以
上的抛售

，

游资有获利出逃迹象
，

谨慎
。

深市振幅居前的个股为天兴仪表
。

涨停开盘
后一路放量下跌

，

收出巨量大阴线
，

当天游资大举
抛售

，

仅广发证券深圳民田路证券营业部就有
1662

万元巨额卖出
，

规避
。

总体来看
，

大盘仍处于上升通道当中
，

市场运
行仍属强势

，

短线大盘还可继续看好
。

操作上投资
者可轻大盘重个股

，

新能源
、

地产
、

医药
、

银行
、

有
色金属

、

汽车等板块可继续关注
。

康恩贝

（

600572

）：

高开高走
，

放量涨停
，

当天
游资买入居多

，

看高
。

科学城

（

000975

）：

低开高走
，

突破性上扬
，

当
天游资增仓明显

，

短线还有高点
。

机械制造业
景气持续复苏
今日投资

陈文斌

近一周共有

29

家机构关注机

械制造行业， 居分析师关注度排行

榜第

4

名，关注度较上周提升

3

名。

今年三季度， 工程机械行业以

及上市公司出现了淡季不淡的销

售势头。 由于去年同期行业受金融

危机影响，三季度行业总体销售收

入同比增速回升至

30%

以上，各子

行业销量同比加速增长或明显改

善。 其中，压路机、汽车起重机、挖

掘机行业销量同比增幅都在

30%

以上；叉车、装载机和推土机同比

销量接近去年同期，较上半年出现

明显改善。

招商证券表示， 全球经济复苏

是一个缓慢的过程， 作为下游的机

械行业业绩将领先于中上游行业复

苏，对政府投资下降的担忧过早，出

口、 房地产和制造业投资增速也将

回升，预测

2010

年机械行业增长率

为

20%

左右， 估值仍具吸引力，建

议重点关注三一重工、徐工机械、中

联重科、柳工和太原重工。江海证券

认为， 四季度我国固定资产投资仍

将维持高位 ， 预计增速将高于

30%

， 房地产开发投资的回暖有望

成为工程机械行业景气度进一步回

升的推动力， 在全球经济复苏的预

期下， 工程机械产品出口也有望迎

来反转， 四季度出口降幅将有所收

窄，单月同比有望转正；钢材等原材

料价格的低位运行将有助于工程机

械产品的较好盈利水平的持续。 给

予工程机械行业整体“增持”评级，

看好受益于房地产开发投资拉动的

混凝土机械、挖掘机等，推荐三一重

工、中联重科；此外考虑到全球经济

回暖预期强烈，

2010

年工程机械出

口有望复苏， 建议长线潜伏出口相

关性较强的品种，如推土机、叉车等

品种，推荐山推股份、安徽合力。

第一创业证券指出， 由于本次

国内经济的复苏主要建立在国家的

大规模投资刺激和银行天量信贷的

支持基础上， 目前国内相对宽松的

货币政策并没有改变， 国家的大规

模投资建设工程一般也都需要好几

年才能够完成的， 因此他们认为在

2009

年新增人民币贷款有望超过

10

万亿以及国内新开工固定资产

计划投资总额同比增长

81.7%

的驱

动下， 国内经济增长趋势很有可能

持续反转， 并由此带动机械行业持

续复苏。

从工程机械细分子行业来看，最

近几个月混凝土机械和挖掘机的景

气度最高。中银国际认为混凝土机械

和挖掘机是房地产投资复苏的最大

受益者。 同时，由于部分二三线城市

最近开始禁止在城市现扬搅拌混凝

土， 估计今后混凝土机械需求将比

较强劲。 综合考虑估值因素，推荐的

首选是中联重科和三一重工， 同时

也看好柳工、徐工机械和山推股份。


