
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

上海贝岭
（

６００１７１

）

６．６６ ６９９．３ １０５

南京证券南京大钟
亭营业部

国泰君安证券总
部

ＳＴ

石岘
（

６００４６２

）

５．５６ ８３４ １５０

国盛证券南昌八一
大道营业部

广发证券南京洪
武路营业部

上海贝岭
（

６００１７１

）

６．６６ ９９９ １５０

南京证券南京大钟
亭营业部

国泰君安证券总
部

上海贝岭
（

６００１７１

）

６．６６ １０４９．９５ １５７．６５

财通证券杭州体育
馆营业部

国泰君安证券总
部

长城电工
（

６００１９２

）

１０．５２ １０５２ １００

海通证券上海天山
西路营业部

海通证券上海天
山西路营业部

上海贝岭
（

６００１７１

）

６．６６ １３３２ ２００

国海证券成都神仙
树北路营业部

国泰君安证券总
部

上海贝岭
（

６００１７１

）

６．６６ １７７８．２２ ２６７

华泰证券零售客户
服务总部

国泰君安证券总
部

长城电工
（

６００１９２

）

１０．５２ ２１０４ ２００

海通证券蚌埠中荣
街营业部

海通证券上海天
山西路营业部

上海贝岭
（

６００１７１

）

６．６６ ３０６．３６ ４６

南京证券南京大钟
亭营业部

国泰君安证券总
部

大众交通
（

６００６１１

）

１２．０３ ３６０９ ３００

国泰君安证券总部国泰君安证券总
部

上海贝岭
（

６００１７１

）

６．６６ ９４２３．９ １４１５

招商证券济南泉城
路营业部

国泰君安证券总
部

太行水泥
（

６００５５３

）

９．７４ １０７５５．９８ １１０４．３１

银河证券北京阜成
路营业部

银河证券北京阜
成路营业部

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

江淮动力
（

０００８１６

）

７．３ ６５０ ４７４５

中信建投上海市北
京西路营业部

东海证券重庆新
华路营业部

＊ＳＴ

皇台
（

０００９９５

）

６．２ ４０７．０４ ２５２３．６５

太平洋证券北京海
淀大街营业部

广发证券北京建
外大街营业部

江山化工
（

００２０６１

）

１３．７３ ９０ １２３５．７

东吴证券上海陆家
浜路营业部

中信金通杭州曙
光路营业部

江山化工
（

００２０６１

）

１３．７３ ７０ ９６１．１

万和证券成都顺城
大街营业部

中信金通杭州曙
光路营业部

江山化工
（

００２０６１

）

１３．７３ ７０ ９６１．１

国泰君安武汉紫阳
东路营业部

中信金通杭州曙
光路营业部

江山化工
（

００２０６１

）

１３．７３ ７０ ９６１．１

宏源证券上海康定
路营业部

中信金通杭州曙
光路营业部

江山化工
（

００２０６１

）

１３．７３ ６８ ９３３．６４

国泰君安顺德大良
营业部

中信金通杭州曙
光路营业部

江山化工
（

００２０６１

）

１３．７３ ２５ ３４３．２５

宏源证券上海康定
路营业部

中信金通杭州曙
光路营业部

江山化工
（

００２０６１

）

１３．７３ ２５ ３４３．２５

宏源证券上海康定
路营业部

中信金通杭州曙
光路营业部

江山化工
（

００２０６１

）

１３．７３ ２５ ３４３．２５

宏源证券上海康定
路营业部

中信金通杭州曙
光路营业部

江山化工
（

００２０６１

）

１３．７３ ２２ ３０２．０６

华安证券上海浦东
南路营业部

中信金通杭州曙
光路营业部

东源电器
（

００２０７４

）

１３．５１ １５０ ２０２６．５

民族证券鞍山人民
路营业部

平安证券上海常
熟路营业部

东源电器
（

００２０７４

）

１３．５１ ７０ ９４５．７

国信证券上海北京
东路营业部

平安证券上海常
熟路营业部

东源电器
（

００２０７４

）

１３．５１ ５０ ６７５．５

民族证券鞍山人民
路营业部

平安证券上海常
熟路营业部
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贵金属继续走牛投资首选黄金股
民族证券

关健鑫 符彩霞

昨日深沪黄金股微涨微跌，股价

变动幅度不大， 基本处于高位盘整

态势。

近日， 在国际货币基金组织

（

IMF

） 向印度央行售金的持续影响

下，全球最大的黄金

ETF

———

SPDR

基

金宣布增持

4.88

吨黄金，总持仓量达

到

1108.4

吨。 多重利好因素使得本来

已经处于上升通道中运行的黄金，又

获得了一股强大的推动力， 国际金价

轻松地刷新了

10

月中旬创出的历史

纪录，新的纪录被定格在

1096.1

美元

/

盎司。无论是央行积极“吸金”，还是黄

金

ETF

基金大举增仓，均映射出黄金

仍是投资者在当前抵御通胀、 寻求资

金避险的首选。

当前， 世界经济出现了复苏的迹

象，美国第三季度

GDP

在连续

4

个季

度下滑后首次实现增长，一度让美股

在

10

月底创下三个月来最大单日涨

幅。 但仔细分析，这一转机主要依赖

政府支出拉动，市场担心一旦经济刺

激计划效应过去，第四季度经济增长

将再次不振。 这意味着美国的流动性

将继续维持在一个极度宽裕的程度，

并且美国政府和美联储近来一再强

调， 会保持目前的宽松经济政策，而

各国为了能够有效的避免输入型通

货膨胀， 对美元的贬值抱有极高警

惕。 全球的过剩流动性导致全球金融

资产膨胀，黄金作为大宗商品及贵金

属领域中代表性投资标的，俨然已成

为了大到国家、小至平民百姓投资的

显眼标的。

我们认为，无论是对经济缓慢复

苏中通货膨胀的担忧，还是央行储备

及实物金需求有所增大，支撑金价走

强的因素依然存在。 对金价构成利空

的因素，短期内来看主要是由于美元

的技术性反弹；中长期来看，主要是

美国、欧盟、中国、日本等发达经济体

的经济刺激退出政策，但这有些言之

过早。 因此综合考虑多方面因素的影

响，我们认为，当前黄金价格已有效

突破了

1000

美元

/

盎司大关，预计未

来金价有望继续向上运行， 并在

1000~1350

美元

/

盎司的区间作宽幅

震荡。

就

A

股市场黄金股票而言，今年

其股价表现也是“一飞冲天”。 但从黄

金类上市公司的三季度来看， 其前三

季度业绩情况并不理想。 这说明业绩

并不是股价的主要支撑力， 而日益高

涨的金价已成为黄金股票价格涨跌的

一个“风向标”。今年四季度以来，金价

大部分时间在

1000

美元

/

盎司以上运

行，各公司业绩有望得到改善，这将有

助于降低公司股票估值过高的风险。

因此，在金价高位震荡、公司业绩改善

的背景下， 投资者仍可积极关注黄金

类股票的投资机会。

当前黄金行业估值市净率为

10

倍，

2009

年动态市盈率为

63

倍，高出

行业近几年的平均水平。 考虑估值水

平、公司每股黄金储量、黄金资产注入

情况以及未来发展前景， 我们重点推

荐紫金矿业 （

601899

）、 山东黄金

（

600547

）、中金黄金（

600489

）。 其中，

紫金矿业基本面良好、估值偏低，大股

东抛售股票的负面影响已经逐步消

除，投资者可适当关注；另外，山东黄

金的盈利能力不断取得提升、 成长性

良好，有一定投资价值；中金黄金已受

让了集团公司三家金矿的股权， 其黄

金资源储备量进一步得到提升。

煤炭业机构分歧大
今日投资

陈文斌

本周评级分歧较大的股票有

22

只，与上周相比增加

1

只，所处

行业仍然比较分散， 其中银行股有

6

只，其他分布于煤炭、有色金属、

电力设备、机械制造等行业。我们选

取煤炭行业进行简评。

煤炭供求形势总体较为宽松，

市场价格有所回落。

9

月末，秦皇岛

港存煤

442

万吨， 同比减少

377

万

吨；直供电厂存煤

2958

万吨，同比

减少

492

万吨，处于正常水平。

国元证券表示，从长期看，中国

宏观经济的高速发展为煤炭需求持

续增长提供了坚实的支撑； 煤炭呈

现大体供需平衡的局面， 同时局部

地区、部分煤种、个别时段出现供应

偏紧的情况会经常发生。 综合考虑

国内煤炭的供需、 国际市场煤价走

势，

2010

年， 国内煤炭价格保持平

稳的可能性非常大。此外，国际原油

价格上涨、 通胀预期也支持煤价上

升，给予煤炭行业“推荐”评级。煤炭

资源整合、 资产注入给煤炭上市公

司带来了机遇， 其发展空间不断扩

大。重点推荐：中国神华、大同煤业、

西山煤电、开滦股份、恒源煤电、国

投新集等。中投证券预计，动力煤价

格或将继续小幅上涨，炼焦煤、块煤

市场行情将相对清淡。 基于基本面

持续向好和通货膨胀预期， 维持对

煤炭行业

6-12

月的“看好”的评级，

预期四季度至明年一季度煤炭行业

将跑赢大市， 近期建议重点关注动

力煤主流公司有：中国神华、国投新

集、大同煤业、中煤能源等公司。

东吴证券也看好煤炭板块未来

走势， 煤炭板块已经三个月蓄势整

理，市场基本消化了三季度业绩同比

下滑的利空因素，有望展开新一轮跨

年度行情。可积极介入山西的煤炭主

流板块，即西山煤电、潞安环能、大同

煤业、国阳新能、中油化建，稳健投资

人可买入中国神华等蓝筹股。一些区

域内龙头煤炭企业，如盘江股份、恒

源煤电可积极关注。 激进投资人可

关注有重组预期的低价煤炭概念

股，如安源股份、红阳能源等。

不过国信证券短期内对煤炭行

业保持相对谨慎态度， 表示当前煤

炭板块最大环境是系统性利空的真

空期，无论是煤价、上市公司业绩或

者政策性因素等短期之内不会出现

大的波动。短期之内，煤炭行业缺乏

实质性的利好催化剂 （煤价大幅上

涨、资产注入以及资源整合等）。 上

半年煤炭行业表现强势， 主要是由

于板块超跌、 煤价坚挺以及资源整

合进程超出预期等，而当前，煤炭行

业的估值基本合理。 上市公司三季

报业绩表现平平， 资产注入进程同

样慢于预期，因此，短期内对煤炭股

整体保持相对谨慎。

反弹主题投资
：

龙头
+

节能
———

三季度建材业基金重仓股分析
天相投顾

赵军胜

总体看，基金对建材板块略有

增持。

三季报基金重仓持有的建材

板块上市公司家数由

9

家增加到

10

家，重仓股持股数量合计为

2.06

亿股， 比

2009

年二季度末增持

5819.74

万股，环比增幅为

39.26%

；

建材板块基金重仓股市值占对应

股票流动股总市值的比例由二季

度的

32.68%

增长到

40.79%

。

重仓股变化

退出基金重仓股的股票有：塔

牌集团、青松建化和赛马实业。

遭到减持的股票有：太行水泥

和海螺型材。 太行水泥占流通股的

比例由二季度的

6.46%

， 减持为

1.8%

， 持股基金由

2

只减为

1

只。

海螺型材占流通股的比例由二季

度的

1.91%

，减持为

1.22%

，仍为同

一只基金重仓持有。

基金大幅增仓的股票为北新建

材、南玻

A

、中材科技和海螺水泥。

三季度， 北新建材的基金持股数为

4289.54

万股，较二季度增长

218.34%

；

南玻

A

为

840.36

万股， 较二季度增

长

100.2%

；中材科技为

937.38

万股，

较二季度增长

84.12%

； 海螺水泥为

1.08

亿股，较二季度增长

34.65%

。

新进入基金重仓股的股票为：

海鸥卫浴、冀东水泥、鲁阳股份和

中国玻纤。

两条调仓主线

基金公司重仓持股的变化特

点基本上可以归纳为：一条原则两

条线。 一个原则是：按照经济复苏

但不稳固的思路进行选股的原则。

两条线是： 一条是业绩稳健

+

反弹

的主线，一条是节能和新能源主题

的投资主线。 这使得基金重仓股偏

好于行业龙头和具有节能新能源

相关业务类公司。

一、西部水泥作为国家基建政

策的最大受益者，未来景气度能否

维持受到质疑。 西部水泥企业因为

西部地区受房地产下滑的影响较

小，同时西部地区基础设施项目较

多，受益于国家通过基础设施建设

拉动内需的政策。 虽然西部水泥股

的业绩仍然坚挺，但是随着经济反

弹的预期增强，对于西部水泥企业

景气度是否能够继续向上开始存

有疑虑，这导致基金在三季度对于

西部水泥股不再重仓。

二、 业绩弹性强且稳健的优

势， 使行业龙头成为经济回暖形

势下的关注点。 龙头股由于其在

经济复苏中不但业绩稳定性强，

同时弹性也强的特点， 比较容易

在未来经济回暖但不稳固的情况

下受到基金的关注， 比如海螺水

泥、 冀东水泥这样的行业龙头白

马股。 海螺水泥西部生产线因当

地的高水泥吨毛利水平将升其业

绩表现， 东部市场也因受益房地

产的回暖而底部反弹。 冀东水泥

2010

年

14

条生产线投产，根据目

前其所在区域水泥的盈利水平，也

将会使其业绩大幅提升。塔牌集团

虽然受益于房地产的复苏，但是受

益程度存在着不确定性，因此受到

基金的减持并退出重仓股行列。中

国玻纤作为全球玻纤行业的龙头

企业受全球经济危机影响较大，随

着世界经济的回暖，中国玻纤龙头

公司因其业绩弹性强的特点，又

再次被基金重仓。

关注节能投资主题

节能和新能源的发展，应该是

经济复苏后中国首先要考虑的关

键问题，这既是世界低碳经济发展

的要求，也是中国产业结构转型的

方向，节能和新能源相关业务类公

司成为基金的关注点。 北新建材作

为以纸面石膏板为主要业务发展

方向的企业，产品具有节能减排的

特点。 南玻

A

浮法业务弹性强，节

能玻璃业务

2010

年产能继续释

放，加上多晶硅业务的商业化形成

其完整的光伏产业生产链条。 鲁阳

股份的陶瓷纤维作为轻质的耐火

材料节能效果显著，中材科技的风

电叶片受益于风电的发展，玻纤覆

膜滤料受益减排政策。

投资建议

针对基金第三季度寻求业绩反

弹和“稳健

+

节能新能源”的投资取

向， 在国家基础设施建设的力度逐

渐趋稳和房地产预期向好的情况

下， 我们应该在未来关注房地产市

场回暖和需求主导带来的投资机

会，关注北新建材、海螺型材、海螺

水泥、中国玻纤和冀东水泥等公司，

这些公司属于行业龙头业绩弹性强

且抗风险能力强业绩稳健。 同时更

要关注节能和新能源带来的政策驱

动下业绩反弹明确的公司， 关注南

玻

A

、中航三鑫、金晶科技、中材科

技等公司。 这些公司不但具有主题

投资机会， 易受益于国家节能和新

能源政策，同时业绩反弹明确。对于

西部水泥类公司， 基于西部基础建

设的长期性、 产能集中的释放和高

景气度下的估值优势， 在应对经济

回升不稳定的投资思路下， 西部水

泥公司也应可适时关注，像祁连山、

赛马实业和天山股份。

上海贝岭江山化工

遭二股东抛售

昨日大宗交易较多
，

解禁股股东的抛售较
活跃

，

深沪均出现集中交易多笔的股票
。

上海贝岭
(600171)

昨日出现
7

笔大宗交
易

，

成交逾
2000

万股
，

成交近
1.5

亿元
，

且均由
国泰君安证券公司总部席位卖出

。

该席位为上
海贝岭第二大股东上海贝尔股份有限公司之前
的抛售席位

，

分析人士认为该股东很可能在继
续抛售

。

10

月份上海贝尔减持了
1577

万股
，

持
股降至

5%

附近
，

这次减持后其持股将不足
2%

，

不过仍为公司第二大股东
。

上述大宗交易
成交价

6.66

元
，

较收盘价
7.35

元折价
9.4%

。

江山化工
(002061)

昨日出现多达
9

笔大宗交
易

，

成交
460

万股
，

均由中信金通证券杭州曙光
路营业部卖出

，

该席位也是之前第一大流通股东
浙商科技发展有限公司抛售的席位

，

分析人士认
为该股东在继续抛售

。

浙商科技之前占总股本的
23.38%

，

本次减持后仍持股越
20%

，

为公司第二
大股东

、

第一大流通股东
。

上述大宗交易成交价
13.73

元
，

较收盘价
15.36

元折价
10.6%

。

（罗 峰）

资金流入低价股

大时代投资
王 瞬

周四股指震荡盘升
，

创出近两个月的新高
，

两市成交量略有萎缩
，

低价股受到资金追捧
。

沪市公开信息中涨幅居前的是祥龙电业
、

明天科技和中电广通
。

祥龙电业
，

参与者多是券
商资金

，

买卖基本相抵
，

公司业绩一般
，

价位不
高

，

不排除资金追寻低价股补涨机会
，

短线为
宜

。

中电广通
，

周三介入的游资财通证券温岭东
辉北路营业部昨日大幅卖出

，

有兑现嫌疑
，

见好
就收为宜

。

沪市换手率居前的金鹰股份
，

券商资
金大幅卖出

，

业绩不佳
，

规避
。

深市公开信息中涨幅居前的是白云山
A

、

国恒铁路和吉林制药
。

白云山
A

，

连续五个交易
日涨停报收

，

换手率与涨幅双双上榜
，

周三介入
的财通证券绍兴人民中路营业部买少卖多

，

逢
高减磅为宜

。

国恒铁路
，

财通证券绍兴人民中路
营业部大幅介入

，

公司为低价铁路基建股
，

增发
做大做强

，

游资介入
，

还可期待
。

深市振幅居前的是宝石
A

。

宝石
A

，

冲高回
落

，

股价大幅震荡
，

联合证券旗下营业部一家大
幅介入

，

一家小幅卖出
，

公司有望转型光伏产
业

，

企稳后可关注
。

综合来看
，

机构专用席位还是未有动作
，

而
游资则是短线波段操作

，

如白云山
A

等
，

投资
者在操作时要注意把握节奏

。

明天科技（

600091

）：

成交量大幅增加
，

财通
证券温岭东辉北路营业部大幅介入

。

虽然业绩
不佳

，

股价相对于其高净资产和公积金仍有优
势

，

游资介入
，

短线或可关注
。

吉林制药（

000545

）：

已经连续两个涨停
，

财
通证券温岭东辉北路营业部大单净买入

。

近期
游资青睐医药股

，

该股价位不高
、

流通盘较小
，

游资大手笔介入
，

还可期待
。

大宗交易日报

■

11

月

6

日，

A

股有通威股份、江南高纤共两

家公司股改限售股解禁。

通威股份（

600438

）：

1

家
，

即通威集团有限
公司

，

为第一大股东
，

此前未曾减持
，

全部解禁
，

占总股本比例为
45.06%

。

该股或无套现压力
。

江南高纤（

600527

）：

1

家
，

即陶国平
，

为第一
大股东

，

此前未曾减持
，

全部解禁
，

占总股本比例
为

13.1%

。

该股或无套现压力
。 （

西南证券
张 刚

）

远近因素胶着博弈石油股持有为上策
中投证券

芮定坤

原油：

10

月

WTI

均价

75.7

美元

/

桶，美元持续贬值仍然是油价上涨的

主要原因，馏分油库存小幅下降值得

关注。 经济周期中，在市场形成通胀

预期但通胀未明确（政府没有实行政

策退出）的时间里，大宗商品会有一

个反复性的上涨过程，我们认为现在

还处于这个阶段。 油价上涨后

OPEC

产量持续增加，未来会对资金推动的

油价上涨有一个修复。

炼油销售： 按照成品油调价公

式，

10

月底到了调价窗口， 但成品油

没有调整，

10

月中国石油和中国石化

的炼油亏损， 我们预计亏损在每桶

2

美元左右，中国石化炼油板块亏损在

15

亿左右。影响有两方面。第一、对短

期业绩影响不大， 原因是跷跷板效

应：虽然

10

月炼油亏损，但是在炼油

亏损的时候， 成品油有上调的预期，

因此市场 （终端消费者和贸易商）会

有提前加油囤积的现象，短期需求一

下子变好，因此中国石油、中国石化

会把加油站零售价提上去，最好的时

候可以接近国家订的最高零售价，销

售量也会上去。 这个现象在今年每次

成品油预期提价的前一、二周都比较

明显。 所以成品油提价如果只是晚一

到两周， 虽然炼油损失了些利润，但

是销售板块因为涨价预期增加的利

润可以部分的弥补这部分业绩，根据

我们的估计影响不大。 炼油亏损后，

成品油价有上调预期，贸易商会增加

采购，销售量增加，价格靠近最高零

售价， 销售业绩会变好， 上调晚

1-2

周对业绩影响不大。 第二、对中长期

估值有一定影响， 要跟踪政策性因

素：未来的调价我们认为要看国际油

价，如果油价持续上涨，成品油上调

的概率大，如果不上调或上调不到位

（少于

400

元），会影响对未来业绩的

估值。 油价到了

80

美元以上后，成品

油调价可能又是另一个体系，发改委

所说的“逐步扣减毛利率”目前尚不

清楚，存在一定风险，因此未来石化

行业的投资策略有一些变化：确定性

降低，投资机会更多的需要跟踪和关

注政策性因素。

天然气价格

10

月维持在

4.8

美

元

/

百万英热单位左右。我们认为未来

还会上涨，但由于和煤炭在发电上有

替代效应，涨幅会比石油小。

投资策略：短期股价波动会比较

大，不确定性增加。 主要是短期因素

（成品油预期上调、 中国石化海外资

产注入、天然气涨价）和长期因素（通

胀预期和高油价导致炼油变差）之间

的博弈，取决于市场对两个因素的偏

好。 短期我们建议持有为主，投资机

会要观察政策性事件。

长期我们看好，认为

2010

年中

国石油、中国石化业绩是增长的：国

3

标准的实行意义不只在于优质优

价后炼油毛利增加， 更重要的是地

方炼厂会被挤出市场， 两大集团的

销售份额增加，销售毛利会上去，而

且上游的业绩会增加。 另外明年通

胀预期的形成，虽然会影响炼油，但

也会提高资源板块的估值水平，因

此我们认为在明年一季度会有一个

机会， 如果从长期持有或大类资产

配置的角度， 在目前的低价提前持

有也是一种选择。

来源：天相投顾


