
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

ＳＴ

贤成 （

６００３８１

）

７．９４ １００７．７４ １２６．９２

第一创业佛山同

济路营业部

第一创业佛山同

济路营业部

ＳＴ

贤成 （

６００３８１

）

７．９４ １１９１ １５０

中信证券总部

（非营业场所）

第一创业佛山同

济路营业部

ＳＴ

贤成 （

６００３８１

）

７．９４ １８２６．２ ２３０

中信证券总部

（非营业场所）

第一创业佛山同

济路营业部

ＳＴ

贤成 （

６００３８１

）

７．９５ １９８７．５ ２５０

安信证券总部

申银万国上海松

江营业部

ＳＴ

贤成 （

６００３８１

）

７．９４ ２６２０．２ ３３０

中信证券总部

（非营业场所）

第一创业佛山同

济路营业部

ＳＴ

贤成 （

６００３８１

）

７．９４ ７９４ １００

民族证券上海南

丹东路营业部

第一创业佛山同

济路营业部

ＳＴ

石岘 （

６００４６２

）

５．５９ １００６．２ １８０

招商证券上海肇

嘉浜路营业部

广发证券南京洪

武路营业部

福耀玻璃 （

６００６６０

）

１４ ４２００ ３００

世纪证券深圳福

虹路营业部

招商证券福州群

众东路营业部

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

江山化工（

００２０６１

）

１３．７ １２０ １６４４

南京证券南京大

钟亭营业部

中信金通杭州曙

光路营业部

江山化工（

００２０６１

）

１３．７ １１８ １６１６．６

华泰证券常州北

大街营业部

中信金通杭州曙

光路营业部

江山化工（

００２０６１

）

１３．７ ８０ １０９６

长城证券广州天

河北路营业部

中信金通杭州曙

光路营业部

江山化工（

００２０６１

）

１３．７ ５８ ７９４．６

南京证券南京大

钟亭营业部

中信金通杭州曙

光路营业部

江山化工（

００２０６１

）

１３．７ ４６ ６３０．２

招商证券济南泉

城路营业部

中信金通杭州曙

光路营业部

江山化工（

００２０６１

）

１３．７ ４５ ６１６．５

南京证券南京大

钟亭营业部

中信金通杭州曙

光路营业部

江山化工（

００２０６１

）

１３．７ ４０ ５４８

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

）

１３．７ ４０ ５４８

海通证券兰州西

津西路营业部

中信金通杭州曙

光路营业部

江山化工（

００２０６１

）

１３．７ ４０ ５４８

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

）

１３．７ ４０ ５４８

财通证券温州人

民东路营业部

中信金通杭州曙

光路营业部

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。
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大宗交易看台

■

化工板块搭上产品涨价顺风车
广州万隆

� � � �从近期的数据来看，近期不少化

工产品都有提价的现象。 随着宏观经

济的回暖，化工行业的供求关系开始

趋于好转，加上前期跌幅过大，并且

复苏进程明显滞后于有色金属、房地

产、汽车等行业，预计未来化工行业

将有望明显回暖。

最近， 有关产品提价的消息很

多，除化工产品外，有食用油上调价

格、味精价格继续上升、大蒜价格爆

炒、天然气价格预期上涨等等。 这些

产品价格上升的原因有很多，如大蒜

受甲流等因素刺激、天然气受资源价

格改革等因素影响。 综合来看，以上

产品价格上升的背后，均存在以下三

大动力。 第一，

2008

年以来价格大幅

下跌，甚至成本倒挂，这为今年的价

格反弹提供了基础。 第二，受益于宏

观经济回暖， 供需关系明显好转，推

动价格见底反弹。 第三，通胀预期慢

慢转化实体经济的通胀， 有色金属、

房地产等价格已经大幅上升。

化工属典型的周期性行业，其价

格的反弹同样存在着以上的三大动

力。 除此之外，化工产品价格的上升，

还存在着其它的催化剂，具体包括反

倾销、成本上升等。 近几个月以来，全

球贸易磨擦频频发生，针对国外的贸

易保护措施，我国也对部分进口化工

产品实施反倾销调查，这为产品价格

上升提供了条件。 另外，原油价格的

上升， 以及近期天然气价格的上调，

对化工产品的成本影响较大，间接推

动化工产品价格上涨。

从近期的数据来看，近期不少化

工产品都有提价的动作。 例如，由于

加勒比海、 南欧均出现了意外的减

产， 近期国际尿素价格全线大幅上

涨；国外厂家陆续检修，进口货源偏

紧，国内货源紧张，纯苯价格出现上

升；二甲醚市场需求好转对甲醇需求

形成支撑，甲醇价格走高等等。

我们认为，在宏观经济回暖的背

景下，复苏略显滞后的周期性行业值

得投资者关注。 周期性行业的投资方

法， 往往是在行业最差的时候买入，

在最好的时候卖出。 具体的一些做法

有：如果产品价格回到成本区，行业

的开工率也开始下降，那么投资者就

要关注行业的拐点是否来临； 相反，

如果行业内连较差的公司都有很好

的盈利， 并且推出了一系列扩张计

划，那么投资者就要小心行业的高点

是否将要到来。

另外还有对宏观经济的关注，如

果宏观经济已经出现复苏的势头，即

使是滞后的周期性行业，也将可能出

现行业的拐点，投资者这个时候就要

引起注意了。 投资者宜对行业的发展

作出一些预判，不然很难获得超额投

资收益。 尤其是周期性行业，市盈率

是相对滞后的指标，如果投资者看到

周期性公司的市盈率很低，而没有分

析这种景气度可以持续多久，投资将

承担更大风险；周期性公司的市盈率

即使很高，只要行业出现拐点，就是

进场的时刻。

哪个化工细分领域值得关注？

主要有以下几类。 第一， 下游复苏

的化工产品， 如与服装纺织相关的

化纤， 与房地产相关的

PVC

等。 第

二， 成本上升推动型， 如气头尿素

的成本将上升， 对尿素价格有推动

作用。 第三， 有催化剂事件的化工

产品， 如停产、 检修、 反倾销等，

都会对价格有刺激作用。 除此之外，

具有高技术壁垒的化工产品也值得

关注。 这类产品的特点是竞争不激

烈， 供求偏紧， 龙头公司可以享受

数年的成长， 是中长线的首选。

银行股
难看懂

今日投资
梁秋燕

本周评级分歧较大的股票有

19

只， 与上周相比减少

2

只， 所

处行业依然比较分散， 其中银行股

有

5

只， 其他分布于化工、 机械制

造、 航空、 钢铁、 零售、 纺织品与

服饰、 有色金属、 传媒等行业。 我

们选取银行业进行简评。

近期有媒体报道， 银监会将要

求大型银行提高资本充足比率至

13%

，

23

日晚间银监会否认该传

言， 但要求商业银行建立和完善资

本后续补充机制、 中长期资本补充

规划和商业发展规划。 三季报显

示， 目前大型国有上市银行的资本

充足率均满足新监管要求。 其中工

行、 交行、 建行分别为

12.6%

、

12.5%

、

12.1%

， 中行稍低 ， 为

11.6%

； 核心资本充足率方面， 除

交行外其他三大行都在

9%

以上。

从补充资本的渠道来看， 除了股权

融资和发行次级债， 内生资本也是

一个重要手段。 东莞证券预计今年

年底银行业利润增长很可能强于市

场预期， 如果股息分配比例不超过

20%

， 则利润留存将为银行业补充

3500

亿至

4000

亿左右的内生资

本， 这将大为缓解银行补充资本的

紧迫性。 他们指出， 银行板块当前

PB

约为

2.8

倍，

PE

为

14.3

倍， 而

沪深

300

分别为

3.5

倍和

31

倍，

银行板块估值继续大幅落后于沪深

300， 估值差异仍处于历史高位。

未来跑赢大盘是大概率事件， 虽然

远期大型国有银行有融资需求， 但

至少在明年年中之前不会进入实际

运作层面， 维持短期 “谨慎推荐”

的行业评级。

经过对管理层的意图、 目前上

市银行资本充足率的状况以及明年

银行业经营环境等几方面的分析，

第一创业证券认为， 市场对银行股

再融资的反应过于悲观， 维持行业

“推荐” 的评级， 个股方面重点推

荐北京银行、 南京银行、 宁波银

行、 浦发银行、 招商银行、 兴业银

行。 国金证券也认为， 银行的基本

面向好趋势不变，

2010

年业绩增

长的确定性不变， 市场对融资的恐

惧存在修正机会， 建议积极把握银

行股的投资机会。

京华山一表示， 受惠于净息差

持续扩大及低信贷成本， 银行业

2010

年料将取得较

2009

年更强劲

的盈利增长， 按年增幅平均预计达

20%

。贷款增长将有所放缓，但不会

对盈利造成显著影响。

2010

年存在

的主要风险在于透过股市或债市进

行融资， 以支持资产增长或满足更

严格的资本需求。 银行股至今已跑

赢大市，投资者对行业前景乐观。但

他们认为，由于市场期望较高，任何

盈利落差或负面消息均可能引发拋

售行为。 以估值计算，该板块风险

/

回报关系的吸引力正在减弱。因此，

评级从“增持”调降至“中立”。

券商板块借股指期货概念频频升温
江南证券

邱 晨

� � � �

12

月

3

日，在深圳召开的第五届

中国期货大会上， 前中国证监会主席

周道炯呼吁加快期货法的出台， 并称

“股指期货很快要出来了”。与此同时，

深圳证券交易所总经理宋丽萍也在前

一天的第八届中国证券投资基金论坛

上透露， 股指期货、 融资融券已准备

好。这令市场对股指期货、融资融券的

推出预期升温。这对当前蛰伏已久、迟

迟未见起色的权重指标股及相关受益

板块能否带来炒作契机？

首先， 我们应该看到，

11

月份以

来的股市行情集中表现在题材股层

面。虽然

11

月份沪深两市单月股票成

交额创下

6.39

万亿元的年内（也是历

史上）第二大月成交量，月环比增长接

近翻番，但大盘指标股表现平平，涨幅

严重滞后于中低流通市值个股， 蓝筹

股行情似乎是“千呼万唤不出来”。

究其原因， 一方面可能是因为今

年二季度期间，以金融、地产、资源为

代表的三大权重板块表现相对充分，

按照当下主力阶段性热点轮替炒作的

思路，四季度被有意无意地边缘化了；

另一方面，从有关数据获悉，近

2

月流

入市场的资金主要是中小投资者的储

蓄搬家， 公募基金可能因或多或少地

受到来自保险公司等机构的赎回压力

而增仓有限， 市场热点的挖掘被私募

基金或规模性游资所引导。 这可能是

现阶段指标股长期蛰伏的重要原因。

那么， 在股指期货、 融资融券

“已准备好” 的背景下， 市场风格和

热点转换会否倾向大盘指标股？ 个中

颇费思量。 就当前市场格局而言， 题

材股轮番炒作已近高潮， 估值严重偏

高， 虽然部分题材已明显 “老化”，

但因各路游资深陷于此， 似乎还未到

“曲终人散时”。 此时如果大盘指标股

行情突然启动， 很有可能因短线活跃

资金流向改变而形成 “二八现象”，

最终结果未必能使大盘走向年内新

高。 更何况临近年末， 险资等机构大

资金回流股市并不现实。 后续市场一

种可能的走势是： 先易后难， 热点渐

进式转换， 由一些非指标类二线蓝筹

股逐渐活跃来牵制一线指标股股价下

滑， 并带动其企稳渐升。 当然， 还有

一种可能是： 部分中低流通市值题材

股在疯狂炒作后 “曲高和寡”， 突然

“曲终人散”， 拖累大盘先行回调一

波， 待市场回落到适当点位， 经过充

分蓄势后再择机启动大盘指标股行

情， 形成热点转换或兼容并进。

虽然我们并不认为股指期货、 融

资融券或将推出的高层言论会即刻引

爆指标股行情， 但市场仍有可能藉此

对相关受益板块进行炒作， 如券商板

块、 控股或参股期货 （券商） 公司类

个股。 从市场表现看， 近日海通证

券、 大恒科技、 中大股份等个股比较

活跃， 尽管这些个股的活跃可能还有

其它题材辅助， 但股指期货、 融资融

券将推出的预期显然可以成为市场炒

作的 “催化剂”。 尤其是券商板块，

据统计， 截至

11

月底， 沪深两市股

票总成交额达到

48.33

万亿元， 超过

历史最高的

2007

年全年， 今年券商

的交易佣金有可能突破

2007

年水平，

达到或接近历史纪录， 故券商股或部

分参股券商类股

2009

年的业绩增长

可以期待。 值此岁末年初， 未来市场

热点极有可能向业绩增长、 高送转预

期方向转化， 中线投资低估值的券商

类股有可能获得不菲回报。

限售股解禁

■

S T贤成 江山化工

遭股东套现

ST

贤成
(600381)

昨日出现
6

笔合计
1186.92

万股的大宗交易
，

成交
9426.64

万元
。

新近解禁的股东正在持续抛售
。

ST

贤成
11

月底出现了巨量限售股解禁
，

成了全流通上市公司
，

解禁的
6

家股东为第一
至第六大股东

，

均持股在
1500

万股以上
。

之后
，

其中部分股东开始了减持
，

12

月
2

日第三大股
东上海国际信托和第四大股东张寿清已在大宗
交易减持

1500

万股
、

595

万股
。

分析人士称
，

昨
日减持的股东应有两家

，

其中一家为
2

日参与
套现的股东

，

另一家则为刚开始套现
。

深市昨有
10

笔大宗交易
，

全部为江山化工
(002061)

。

江山化工上述交易总成交
627

万股
，

成交
8589.9

万元
，

分析人士判断浙商科技在继
续减持

。

上述
10

笔交易均经中信金通证券杭州
曙光路营业部卖出

，

这是第一大流通股东浙商
科技一直的减持席位

。

套现价
13.7

元较收盘价
15.35

元折价高达
10.7%

。

（罗 峰）

游资掘金定向增发

大时代投资
王 瞬

� � � �

周四股指呈现缩量震荡走势
，

两市涨停个
股有所减少

，

低价汽车股
、

定向增发概念吸引了
资金的关注

。

沪市公开信息中涨幅居前的是彩虹股份
、

星马汽车和重庆路桥
。

星马汽车
，

公布定向增发
重组事宜后

，

连续四个交易日涨停报收
，

湘财证
券旗下两家营业部大幅介入

，

要注意涨停打开
后的风险

。

重庆路桥
，

午后突然放量拉升涨停报
收

，

成交量大幅增加
，

中信建投旗下两家武汉营
业部大幅介入

，

区域路桥龙头
，

参股金融
，

业绩
有望重估

，

短线关注
。

深市公开信息中涨幅居前的是中通客车
、

丰乐种业和海马股份
。

中通客车
，

连续两日涨停
报收

，

游资交投活跃
，

渤海证券上海彰武路营业
部买多卖少

，

公司为低价新能源汽车概念
，

未来
发展前景广阔

，

逢高减磅为好
。

丰乐种业
，

周三
公布定向增发事宜

，

昨日放量上攻
，

游资有买有
卖

，

波段操作特征明显
，

种子涨价给公司业绩带
来良好预期

，

短线关注
。

深市跌幅居前的是深赛格和赛格三星
，

赛
格三星公布终止重组计划复牌即封跌停

，

还连
累了关联公司深赛格直封跌停

。

中金公司上海
淮海中路仍在买入赛格三星

，

企稳后关注
。

综合来看
，

市场在震荡中个股出现了分化
，

一些前期涨幅较大
，

未有业绩支撑的个股明显
受到资金抛弃

，

而一些价位不高具有定向增发
概念的个股则受到了游资的挖掘和追捧

，

投资
者可适当关注

。

彩虹股份（600707）

：

放出巨量封住涨停
，

机构专用席位两席介入
，

公司拟定向增发做大
做强

，

机构大手笔介入
，

后市值得期待
。

海马股份（000572）

：

游资积极介入
，

光大
证券杭州解放南路营业部和国泰君安上海江苏
路营业部大单介入

，

其为低价汽车股
，

近期涉及
股权转让

，

游资介入
，

短线可期
。

地区经济富裕度决定车流量
———20 1 0

年高速公路行业投资策略
光大证券

冯志刚 丁贤达

公路行业景气程度与国内经济

形势高度相关。 我们预计

2009

年

和

2010

年

GDP

增速分别为

8.5%

和

9.6%

。 我们测算发现

1991 -

2008

年间， 公路客货周转量增速

与

GDP

增速存在显著正相关， 前

者对后者的弹性系数在

0.8

以上，

近几年这个弹性系数有增大的趋

势。

2010

年中国经济形势进一步

好转， 将带动公路客货周转量以更

大速度上涨。

交通部预测

2009

年公路货

运周转量增速和客运周转量增速

分别为

8.0%

和

8.2%

， 我们预计

2010

年公路客货周转量增速约为

10.0%

。 通常高速公路客货周转量

增速高于公路客货周转量增速，因

此我们认为

2010

年高速公路客

货周转量增速将在

10.0%

以上，

并且我们认为优势高速公路增速

将更高。

选择发展更快

地区的高速公路

总体上看， 高速公路上市公司

所在地区的

GDP

增速均高于全国

平均水平。

1-9

月，四川、湖南、安徽、

江苏、江西和福建的

GDP

增速分别

为

13.5%

、

13.1%

、

12.9%

、

11.7%

、

11.0%

和

10.2%

，远高于全国

7.7%

的

平均水平； 而广东的

GDP

增速为

8.6%

，仅略高于全国平均水平。

选择汽车保有量更快增长

地区的高速公路

1-10

月， 国内汽车产量增速为

37.51%

、 销量增速为

37.71%

。

2008

年民用汽车保有量增速为

17.01%

，

预计

2009

年保有量增速将在

25%

以上，

2010

年保有量增速也能保持

在

20%

左右的高位。 新增的汽车保

有量通常都会表现为车流量的增加。

2008

年，湖南、四川、安徽、江

西、江苏和福建的民用汽车保有量增

速分别为

22.05%

、

19.30%

、

18.92%

、

18.70%

、

17.95%

和

17.94%

，均高于全

国

17.01%

的平均水平。 特别是湖南

和四川，近几年增速不断加大。

我们认为

2009

年和

2010

年

这些地区的汽车保有量增速依旧

能高于全国平均水平，车流量也能

高增长。 而广东省

2008

年民用汽

车保有量增速仅为

13.49%

，低于全

国平均水平。

选择车流量增速

更快的高速公路

1-10

月， 公路建设完成

7678

亿元，增长

47.25%

；东部、中部和西

部地区的投资增速分别为

37.64%

、

62.94%

和

46.08%

。中部地区投资明

显加速，中部地区交通枢纽的地位

将进一步加强；西部略低于全国平

均水平，我们认为随着国家加大西

部开发的力度，明年西部地区增速

将高于全国平均。

公路建设投资力度向中西部

地区倾斜， 将使得中西部地区的

路网结构得到更好的优化， 促进

车流量的提升。

先看在路网结构优化和交通枢

纽地位加强的中西部地区。

9

月，

成渝高速、 潭耒高速、 合宁高速、

昌泰高速和汉宜高速日均车流量月

同比增速分别为

24.11%

、

19.29%

、

17.00%

、

11.92%

和

8.03%

， 其中汉

宜高速增速相对较低。

10

月， 成

渝高速和昌泰高速日均车流量增速

高达

38.14%

和

16.86%

， 而汉宜高

速增速仅为

10.22%

。

再看在出口回升趋势较好的

东部地区 。 近期中国出口形势

稳步好转，

10

月出口同比下降

13.80%

， 降幅继续收窄 。 我们

预计

2010

年出口增速为

5% -

10%

。 出口回升将增加出口货物

在公路段的周转量， 特别是东部

沿海地区。

我们选取部分东部沿海地区

进行比较：

1-9

月， 江苏、 上海、

山东和福建出口商品总值 （经营

地） 累计同比分别为

-22.70%

、

-

21.80%

、

-18.90%

和

-11.40%

。 我

们认为福建出口回升趋势好于其

他几个地区； 江苏出口回升趋势

也较明显， 潜力较大。

10

月， 沪宁高速日均车流量

月同比增速为

20.45%

， 较

9

月

加速上升； 济青高速日均车流量

月同比增速为

-9.59%

， 较

9

月略

有下跌。 出口回升带动车流量增

长， 我们认为福建、 江苏等回升

趋势越好的地区， 车流量的增速

越快。

板块整体估值处历史低位

目前， 高速公路行业对沪深

300

的相对

PE

为

0.79

， 相对

PE

的历史均值为

1.25

。 相对

PE

对历

史均值有高达

36.44%

的折价。

尽管高速公路行业增速水平

一般， 但具有估值低的优势。 我

们给予行业 “增持” 评级， 建议

重点关注的公司有： 赣粤高速、

福建高速、 四川成渝、 现代投资、

宁沪高速和皖通高速。

主要的投资风险在于宏观经

济是否会如市场预期。 由于行业

景气度与经济发展速度存在显著

正相关的关系，

GDP

增速低于预

期将严重影响到公路客货周转量

的增长； 出口增速低于预期， 也

将影响到沿海出口地区的公路客

货周转量。

12

月
4

日东方银星一家公司股改限售股解禁
。

东方银星（600753）

：

解禁股东
3

家
，

即喻
天晴

、

海南易方达经济发展有限公司
、

重庆德厚
投资顾问有限公司

，

占总股本分别为
3.01%

、

0.36%

、

0.05%

。

该股的套现压力不大
。

（

西南证券
张 刚)

高速公路板块股价潜

在催化因素：出口增速和汽

车保有量增速好于预期


