
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

莱宝高科

３５．１１ １００ ３５１１

国泰君安证券股份

有限公司上海江苏

路证券营业部

国泰君安证券股份有

限公司杭州庆春路证

券营业部

莱宝高科

３５．１１ １００ ３５１１

第一创业证券有限

责任公司上海张扬

路证券营业部

国泰君安证券股份有

限公司杭州庆春路证

券营业部

荣信股份

３３．９９ ４００ １３５９６

江南证券有限责任

公司德兴泗洲镇证

券营业部

中国国际金融有限公

司深圳福华一路证券

营业部

沃尔核材

２１．６１ ６７６ １４６０８．３６

世纪证券有限责任

公司上海威海路证

券营业部

中国民族证券有限责

任公司通化新华大街

证券营业部

沃尔核材

２１．６１ ２４ ５１８．６４

世纪证券有限责任

公司上海威海路证

券营业部

中国民族证券有限责

任公司通化新华大街

证券营业部
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中小盘股抛压重

国盛证券
程荣庆

周二两市大盘震荡整理
，

短线已有止跌迹
象

。

区域经济和新经济产业个股表现活跃
，

但个
股依然跌多涨少

。

在跌停的
11

只非
ST

个股
中

，

创业板和中小板个股就占据
5

席
，

表明中小
市值个股抛压依然明显

。

沪市交易公开信息中
，

涨幅居前的个股为
江苏舜天

、

电子城和天业股份
。

江苏舜天
，

放量
突破涨停

，

机构大单买入
，

国泰君安成都北一环
路证券营业部等券商席位也有增仓

，

看高
。

天业
股份

，

连续三个交易日涨停
，

前期介入的财通证
券温岭东辉北路证券营业部和绍兴人民中路证
券营业部等券商席位获利回吐明显

，

注意见好
就收

。

沪市跌幅居前的是南通科技
、

航天通信和
上海九百

。

南通科技
，

受公布亏损季报影响
，

放
量跌停

，

其中东兴证券南京洪武路证券营业部
等券商席位大举减仓

，

还有下跌空间
，

规避
。

航
天通信

，

同样受不良季报影响
，

出现跌停走势
，

虽机构有增仓
，

券商席位也买入居多
，

但跳空下
跌

，

暂宜观望
。

上海九百
，

放量大跌
，

券商席位减
仓明显

，

规避
。

深市交易公开信息中
，

涨幅居前的个股为
西藏矿业

、

德赛电池和如意集团
。

德赛电池
，

再
度放量

，

突破涨停
，

机构和券商席位继续增仓
，

涨幅过大
，

见好就收
。

如意集团
，

江苏板块涨停
个股之一

，

其中湘财证券佛山祖庙路证券营业
部等券商席位增仓明显

，

看高
。

深市跌幅居前的是中山公用
、

湖北宜化和
武汉中商

。

中山公用
，

放量跌停
，

并创近期新低
，

虽广发证券武汉珞瑜路证券营业部和沈阳建设
东路证券营业部等券商席位买入居多

，

但下跌
趋势形成

，

宜规避
。

湖北宜化
，

买卖居前均为机
构席位

，

盘中博弈剧烈
，

虽买入居多
，

但破位大
跌

，

规避
。

武汉中商
，

跳空大跌
，

有机构席位卖
出

，

券商席位卖出居多
，

规避
。

总体来看
，

周三大盘依然表现弱势
，

中小市
值个股估值偏高

，

投资者不宜盲目抢反弹
，

虽大
盘调整力度减缓

，

短线面临一定的反弹机会
，

但
在市场整体走弱的情况下

，

反弹的空间仍将较
为有限

。

电子城（

600658

）：

两市率先涨停个股
，

两机
构专用席位大举减仓

，

但招商证券杭州文三路
证券营业部等券商席位承接不弱

，

底部反弹
，

还
可期待

。

西藏矿业（

000762

）：

低开高走
，

放量涨停
，

招商证券深圳南山南油大道证券营业部等券商
席位增仓明显

，

看高
。

电量可能回落电企盈利前景堪忧
长城证券研究所

张 霖

2010

年一季度全社会用电量

9695

亿千瓦时，是历年同期季度最高

用电量，在我们预期之中。从地域分布

来看， 高耗能地区的用电需求得到显

著 恢 复 。 宁 夏 （

57.92%

）、 青 海

（

55.45%

）、内蒙（

41.14%

）的用电增速

均达

40%

以上。 具体到上市公司，内

蒙华电分布在高耗能集中区域的机组

占比最高。 其次估值偏低的国投电力

也值得关注。

预计二季度增速小幅回落，

4

月

直供电厂耗煤量环比下降约

6%

。 虽

然二季度全国从南到北陆续开始春耕

生产

,

加之西南抗旱等，农业和农村生

产用电也将增加。 但二季度是全年用

电淡季。 考虑到去年同期电力市场已

开始恢复

,

基数相对较高

,

与一季度相

比

,

预计二季度用电增幅将有所回落

,

全国电力供需总体平衡有余。此外，我

们跟踪的

4

月直供电厂耗煤量日均

334

万吨，略低于

3

月水平。 对应同口

径耗煤量差异， 预计相应

4

月电量环

比小幅下降

5.7%

。

电力行业盈利不稳， 徘徊亏损边

缘。这一点早在去年末，我们就已经预

见。 截至

2010

年

2

月末，火电行业税

前

ROE

和利润率水平分别仅有

5.4%

和

3.2%

，环比有所下滑。 全行业前

2

个月火电亏损家数

533

家， 亏损幅度

达

68.9

亿元 。 虽然据悉

1-3

月行业

又扭亏为盈，但我们预计，随着通胀预

期逐步加强，政府投鼠忌器，电价的调

整一拖再拖， 令今年首季度火电行业

增量不增利的局面难以改变， 电力行

业存在再度亏损的可能。

核心指标中， 唯一利好的是电力

行业景气指标正在好转。

1-3

月份全国

发电设备累计平均利用小时为

1125

小时， 比去年同期增长

117

小时。 其

中，火电设备平均利用小时为

1285

小

时，比去年同期增长

182

小时。

新疆远景规划值得期待， 电源结

构孕育变革。 按照新疆自治区政府对

未来十年煤炭相关产业的发展规划，

2010

—

2015

年新疆将通过兰新线扩

能改造、 兰新双复线及兰渝铁路等的

建设，初步实现商品煤规模化东输。到

2020

年， 新疆实现东输煤

5

亿吨，约

占

2009

年我国火电耗煤总量的

30%

左右。虽然远水难解近渴，但可以预期

煤炭供求平衡的状态将会发生微妙转

变。 新能源和可再生能源发电比重逐

步提高，相应减少动力煤需求，对抑制

煤价过快上涨也有一定推动作用。

投资逻辑： 一是旱情对水电业绩

影响的预期在市场上反映已经比较充

分。从

6

月开始，西南大部分地区将逐

渐进入丰水季。如果届时水情转好，有

可能带来一定的投资机会。 我们建议

投资者关注地处西南的水电企业西昌

电力（

600505

） 、文山电力（

600995

）。

前者还具备资产注入预期。 二是融资

融券推出， 关注具有水电资源价值并

且入选融资融券标的电力行业蓝筹长

江电力（

600900

）。

光通信设备和增值服务商受基金青睐
天相投顾

郑常斌 孙秋波

一季度，基金重仓通信股的市

值和个股数量均显著增加，通信行

业指数走势显著强于上证指数。

截至一季度末，基金重仓持有

天相通信行业上市公司股票市值

总额达到

250.6

亿元，较

2009

年四

季度末增加

6.8

亿元， 增加幅度为

2.8%

；重仓通信行业股票市值占当

期基金全部持股市值的比例由

4.41%

提 高

1.43

个 百 分 点 至

5.84%

。

从重仓股数量来看， 一季度

末， 有

23

家通信上市公司进入基

金重仓股名单，较去年四季度末的

16

家大幅增加。 其中，新进入基金

重仓股名单的通信行业上市公司

9

家；在季度内被基金继续增持的

11

家；被减持的有

3

家（中国联通、恒

宝股份和中利科技）； 退出基金重

仓股名单的

2

家（武汉凡谷和光迅

科技）。

增值服务商受青睐

电信运营及服务行业：增值服

务提供商被机构看好。 中国联通

（

600050

）一季度末，共有

40

家基

金重仓持有，累计持有

12.79

亿股，

占公司总股本的

6.03%

； 与

2009

年四季度末相比，重仓公司的基金

家数减少

8

家，累计持有股数占总

股本的比例减少

0.61

个百分点。主

要原因是：一季度内，市场逐步预

期到中国联通

2009

年经营业绩将

大幅下降， 从而对公司进行了减

持。随着

3G

逐步商用，增值服务提

供商的美好前景愈加受到机构青

睐， 季度内两家

SP

上市公司均得

到基金公司的增持 。 拓维信息

（

002261

） 在一季度新进入公司重

仓股名单， 有

1

家基金公司重仓，

持股比例为

0.71%

； 北纬通信

（

002148

）有

1

家基金公司重仓，其

持 股 比 例 由 去 年 第 四 季 度 的

1.16%

提高至

1.36%

。 此外，鹏博士

（

600804

） 也受到基金公司大幅增

持， 重仓持股基金家数达到

6

家，

累计持股占总股本比例由

1.64%

大幅提升至

4.97%

。

设备商受青睐

通信设备行业：持续受到机构

青睐，大部分个股被增持。 受益于

国内电信投资处于高峰期，通信设

备行业上市公司

2009

年业绩高速

增长基本确定。 在市场整体处于调

整阶段，通信设备上市公司，尤其

是光通信设备企业持续受到基金

的青睐，一季度得到普遍加仓。

中兴通讯（

000063

）重仓公司

基金数

73

家， 尽管较去年四季度

末减少

4

家，但累计重仓持股占总

股本的比例提高

1.19

个百分点，由

16.20%

提高至

17.39%

。 烽火通信

（

600498

） 重仓公司基金数由

2

家

增加到

5

家，累计重仓持股比例提

高了

4.58

个百分点至

5.49%

。 亨通

光电 （

600487

）

4

家基金公司重仓，

重仓持股比例达到

5.54%

， 较去年

第四季度提高

1.03

个百分点。

智能卡获增持

受手机支付即将大规模展开

提振，智能卡上市公司一季度受到

了基金公司的增持。 其中，大唐电

信（

600198

）和东信和平（

002017

）

新进入基金重仓股名单，重仓基金

家数均为

1

家， 持股比例分别为

2.73%

和

0.61%

； 唯 恒 宝 股 份

（

002104

）因短期涨幅过大，一季度

遭到基金公司的减持，重仓持股比

例由

0.93%

下降到

0.1%

。 其他，科

华恒盛、 中恒电气、 合众思壮等

8

家公司因首次上市申购进入基金

公司重仓股名单。

基金三大思路

我们认为，一季度基金公司重

仓股情况体现出以下投资思路：

一、 电信运营商在资本开支加大、

行业竞争加剧， 而

3G

用户增长低

于预期的背景下，市场对电信运营

商未来两年的业绩前景较为看淡。

市场对中国联通未来业绩表现存

在较大担忧。 二、随着

3G

网络的基

本建成和

3G

用户的逐步增长，国

内移动互联网行业正迎来良好的成

长期， 增值服务提供商等相关企业

未来前景看好，北纬通信、拓维信息

及手机支付等相关企业受到基金公

司大幅增持。 三、

2009

年，国内电信

行业固定资产投资处于高峰期，通

信设备上市公司业绩高速增长，受

到基金公司的普遍青睐。

投资策略

电信运营及服务业：目前中国

联通股价对应

PB

仅

1.7

倍， 长期

投资机会凸现。 公司在

3G

用户拓

展上未来仍有望超过市场预期，成

为股价上涨的驱动因素。 我们维持

公司“增持”的投资评级；继续看好

后

3G

受益的增值服务上市公司，

继续维持北纬通信、 拓维信息的

“增持”评级。

通信设备行业：光通信投资和

海外电信设备产能转移将提供良

好的投资机会。 子行业方面：继续

看好光接入行业、 光通信设备行

业 、

TD

无 线 通 信 接 入 和

CD－

MA2000

无线接入相关的设备行

业，以及

3G

终端及智能卡行业。公

司层面我们重点推荐新海宜、烽火

通信、武汉凡谷、中兴通讯、日海通

信和国脉科技。

银行业
资产风险未消
今日投资

杨艳萍

本周关注度最高的前

20

只股

票中，银行类股票数量

12

只，与上

周持平；房地产类股票有

4

只；饮料

生产类股票有

2

只； 其余

2

只个股

分布于煤炭、钢铁

2

个行业中。资产

质量担忧继续施压银行估值， 当前

市场对风险关注度上升， 等待靴子

落地。 现就银行业做简要分析。

银行板块跑输大盘， 主要受地

产调控政策和银监会要求清理地方

融资平台贷款消息的影响。目前，地

产类贷款及地方政府融资平台贷款

合计占银行贷款总额的

40%

左右，

相关政策落实将给银行资产质量带

来较大压力。 未来利息收入可能减

少、 资产质量可能下降以及未来预

期改变， 致使银行板块在政策带动

下持续走低。

严厉的房产调控新措， 对银行

造成压力来自三方面： 一是房屋需

求减少。

2

季度及以后月份富余资

金投向何处， 而其他行业的资金收

益又低于房产贷款， 对银行未来的

利息收入形成新的压力； 二是需求

减少和资金收紧后开发商资金回笼

放缓， 某种程度对银行资产质量构

成压力；三是新政将使房价下跌，抵

押物贬值造成银行资产质量压力。

光大证券表示， 受到股票供给

增加、资产质量担忧、紧缩政策风险

等影响， 短期行业估值回补仍受压

制。但在目前的估值和盈利水平上，

已无需对行业抱过度悲观的看法。

广发证券称， 市场已预期地产调控

政策将再次出台， 往后市场的调整

幅度将降低。此外，市场大幅下跌后

银行股的低估值也为跌幅缩小提供

了支撑，待政策平稳后存在超跌反

弹的需求。

东吴证券亦认为， 短期银行业

受调控政策影响较大， 但是中长期

行业面临信贷结构调整和战略转

型趋势。 随着银行业结构调整优

化与战略转型的深化， 从中长期

来看行业相对较好的业绩增长依

然值得期待。

目前银行板块当前动态

PB

约

为

1.8

倍， 动态

PE

为

10.6

倍， 比

上周大幅下降

5%

， 下跌幅度明显

超出大盘 （

3.8%

）； 银行板块落后

于沪深

300

的

PE

估值差异为

34%

，

PB

估值落后约

25%

。 若未

来行业估值进一步下行， 将为行业

内具备中长期投资价值个股提供较

好的投资机会。

因此， 综合考虑， 光大证券给

予银行业中长期 “增持” 的投资评

级。从目前投资选择上，应回避房地

产开发贷款占比较多的银行， 例如

兴业银行、南京银行；另外从地方融

资平台角度考虑， 适当回避城市商

业银行； 而对于受此次房地产调控

影响较小， 未来在资产结构优化与

战略转型方面具备领先优势的个股

可适当关注。

评级一览

■

市场弃短逐长
1

年期国债未招满
证券时报记者

朱 凯

本报讯 昨日招标的

1

年期国债

实际发行量

266.7

亿元， 距原计划的

280

亿尚有

13.3

亿元差额。 分析人

士指出， 绝对收益过低是导致上述

情况的首要原因。

据参与投标的交易员介绍， 前

期利空释放之后， 中长期限的现券

收益率延续下行态势；

1

年期品种由

于收益率变动空间不大， 对机构的

吸引力自然逊色。

近几周来， 债券二级市场的短

期品种频遭抛售， 中长端券种却成

为了市场的 “香饽饽”。 同时， 随着

央行在公开市场净回笼的延续已长达

10

周 （含本周）， 银行等机构的资金

虽然仍较为充裕， 但较之前期， 程度

已有下降， 进一步压低收益率的动力

也随之减弱。

“边际收益率高达

1.6%

， 可见需

求明显不足。” 某大行交易员向记者

表示。 昨日， 中债信息网公布的招标

结果显示， 本期国债的票面利率为

1.49%

， 仅较市场预测均值

1.5%

略低。

记者发现， 今年

3

月

3

日也招标过一

期

1

年期国债， 票面利率低至

1.44%

。

在现券市场上， 目前剩余期限

1

年左右的国债收益率仍在

1.45%

上下

轻微波动， 这也导致获利空间不大。

该交易员透露， 昨日剩余

0.9616

年的

“

08

国债

04

” 双边报价在

1.45%-

1.40%

附近， 且近一个月来的变化幅度

仅二三

bp

左右。

这也就不难理解市场 “弃短逐

长” 的原因所在了。 沪上某货币经纪

公司人士透露， 昨日现券市场交投仍

围绕着中长期品种展开， 短期融资券

等无疑仍是 “被替换” 的对象， 中期

票据等的收益率仍在继续走低， 多者

高达

5bp

。 记者也向多位业内人士了

解到， 实际上这已与判断债市走势的

CPI

预期、 历史收益率曲线等出现一

定程度的 “脱节”。

第一创业证券分析师宋启超认

为， 地产新政出台后， 资金仍将流入

债市， 配置压力的加大， 债市 （价格）

会继续上涨； 从期限来看，

1

年期这种

绝对收益低的短端品种， 吸引力不是

很大， 收益率下行的幅度不如较长期

限品种。

某大行固定收益研究员也表示，

该

1

年期国债与

1

年期央票相比， 两

者的利差接近

50bp

。 在央行有意加

大后者发行量的情况下， 机构情愿更

多地参与同期限央票的投标。 数据显

示，

1

年期央票自今年

3

月

2

日陡增

至

600

亿以来， 一直延续着高数量的

发行， 本周二也高达

750

亿元。

另外， 今日将同时招标两期国开

行新债， 分别是

200

亿的固息债和

200

亿的浮息债， 期限都为

7

年。 上

述债券交易员告诉记者， 市场目前对

中长期品种的热情异常高涨， 预计这

两只

7

年期金融债的收益率仍将低于

二级市场， 认购倍率也有望走高。

同时， 股市的持续不振也使得避

险资金陆续涌入债券市场。 昨日交易

所几大债券指数再次全线飘红， 上证

国债、 企债指数分别上涨

0.02%

和

0.13%

， 深证公司债、 企债指数则分

别上涨

0.20%

和

0.11%

， 债市与股市

形成鲜明的对照。

券商研究员认为， 希腊主权债信

评级被下调表明其危机深重， 欧债的

前景未卜也预示着全球经济复苏之路

仍充满变数。 这也使得中国退出宽松

政策的预期得以缓和， 买债避险的力

量在不断上升， 直接推动债市向好趋

势不改。

另悉， 央行今日将在公开市场发

行

200

亿元

3

个月央票， 数量较上周

的

230

亿再次减少。 市场人士指出，

在消息面接近真空的状态下， 预计其

利率仍将持稳。

4

月
29

日两家公司限售股解禁
。

农产品（

000061

）：

解禁股东
1

家
，

深圳市国
有资产监督管理委员会

，

为第一大股东
，

持股占
总股本

21.52%

，

首次解禁
，

且持股全部解禁
，

占
流通股比例为

34.72％

。

该股的套现压力存在不
确定性

。

ST

重实（

000736

）：

股权分置追加对价股份
解禁

，

占总股本
0.44%

。

该股套现压力很小
。

（

西南证券
张 刚

）

债市窗口

■

沃尔核材股东套现

1.5

亿

证券时报记者
罗 峰

沃尔核材（

002130

）

第一次出现大宗交易
，

成交股份较大
，

两笔交易合计
700

万股
，

占总股
本的

4.29%

，

股东套现
1.5

亿余元
。

在
2009

年报中
，

第一大流通股东仅
22.5

万股
。

分析人士由此判断
，

卖方应来自
4

月
20

日解禁的股东
。

这家总股本
1.63

亿股的中小板公司
，

4

月
20

日解禁上市高达
1.2

亿股
，

沃尔核材从此成
为全流通股票

。

解禁股中只有两家股东持仓在
600

万股以上
：

第一大股东周和平
（

持有
9081.84

万股
，

占总股本的
55.7%

，

公司董事
长

）、

第二大股东邱丽敏
（

持有
1756.89

万股
，

占
总股本的

10.78%

）。

大宗交易成交价
21.61

元
，

较收盘价
23.07

元折价
6.75%

。


