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６０１２８８

农业银行

２２２３５２９．４０ － － ２０１０－７－６ ２０１０－７－９ －

００２４４７

壹桥苗业

３４０ １３６０ － － ２０１０－６－３０ ２０１０－７－５ －

００２４４６

盛路通信

５２０ ２０８０ － － ２０１０－６－３０ ２０１０－７－５ －

００２４４５

中南重工

６２０ ２４８０ － － ２０１０－６－３０ ２０１０－７－５ －

００２４４４

巨星科技

１２７０ ５０８０ － － ２０１０－６－３０ ２０１０－７－５ －

３０００９４

国联水产

１６００ ６４００ － － ２０１０－６－２８ ２０１０－７－１ －

３０００９３

金刚玻璃

６００ ２４００ － － ２０１０－６－２８ ２０１０－７－１ －

３０００９２

科新机电

４６０ １８４０ － － ２０１０－６－２８ ２０１０－７－１ －

００２４４３

金洲管道

６７０ ２６８０ ２２．００ ２．６０ ２０１０－６－２３ ２０１０－６－２８ ３０．２５

００２４４２

龙星化工

１０００ ４０００ １２．５０ ４．００ ２０１０－６－２３ ２０１０－６－２８ ３６．７６

００２４４１

众业达

５８０ ２３２０ ３９．９０ ２．３０ ２０１０－６－２３ ２０１０－６－２８ ３７．３５

００２４４０

闰土股份

１４７６．４０ ５９０５．６０ ３１．２０ ５．９０ ２０１０－６－２３ ２０１０－６－２８ ３０．２９

６０１０００

唐山港

４０００ １６０００ ８．２０ １６．００ ２０１０－６－１８ ２０１０－６－２３ ３２．６７
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新股发行提示

跌幅居前的行业

调控见效
玉米价单月下跌

100

元
C5

玉米期价已经由

5

月

24

日的

1984

元高

位下跌近

100

元

单日大跌
45%

宝钢权证加速归零
C2

昨日宝钢

CWB1

再度大跌

45%

， 以

0.033

元报收

秦川发展
布局齿轮装备产业链

C3

预计公司

2010-2012

年每股收益分别为

0.34

元、

0.40

元、

0.48

元

数据来源
：

本报数据部

涨幅居前的行业

招商证券：

基础消费行业持续向好

证券时报记者
谭 述 杨 冬

本报讯

招商证券
2010

年中期投资策略报
告会

6

月
22

日在深圳大中华喜来登酒店举行
。

来自投资领域的专业人士
、

招商证券的客户代
表等近千人与会

。

招商证券策略团队认为
，

中国
经济的高增长时代已经结束

，

目前的中国处在
调整经济结构的转型期

。

针对近日市场出现的上涨
，

招商证券策略
团队主管陈文招说

：“

如果中国经济政策放松
，

市场会有反弹
，

但不是反转
。”

在陈文招看来
，

从
经济周期波动和股市之间的关系看

，

二
、

三季度
是类滞涨阶段

，

此阶段股市表现往往欠佳
，

当经
济放缓和通胀见顶回落之后

，

若宏观政策放松
，

市场就会出现反弹
。

但他认为
，

政策的放松力度
很显然已不可能再像

2009

年那样
。

对于
2010

年下半年的投资布局
，

陈文招认
为

，

周期波动遭遇经济转型
，

上半年的产业轮动
很可能逐步转化为结构性分化的延展

。

新兴产
业会发生分化

，

基础消费很可能持续向好
、

传统
行业或探底反弹

。

在具体选择上
，

他认为
：

第一
，

新兴产业下半年会逐渐分化
，

能体现出业绩增
长的新兴企业值得坚持

；

第二
，

医药
、

批发零售
、

食品饮料等基础消费品行业在正常产业轮动中
是后周期行业

，

未来或发生补跌
，

但作为符合经
济转型方向的行业

，

将会有持续性的结构性表
现

，

值得超配
。

不过
，

对于随着政策放松有望进
入反弹的传统行业

，

他提醒
，

这些行业中期内还
要面临痛苦的去产能和转型

，

应慎重以对
。

机构视点

■

2600

点关前蓄势

湘财证券研究所：

由于权重股目前不具备
连续大涨的基础

，

所以周二
A

股出现震荡整理
态势

。

多空双方在
2600

点关前显得非常谨慎
，

成
交量也出现了明显萎缩

。

权重股需要休整
，

中小
市值股票则强弱分化

。

盘中强势个股大多是前
期跌幅较大

、

调整充分的品种
，

如果该类个股的
反弹得以延续将有效增加市场的做多气氛

。

从
短期市场来看

，

依然是大盘股搭台小盘股唱戏
的格局

。

我们认为
，

近期投资需牢牢抓住三个方向
：

1

、

绩优二三线蓝筹股
；

2

、

估值优势的金融
、

煤炭
股

；

3

、

成长可期的中小市值品种
。

科技股行情远未结束

齐鲁证券研究所：

虽然上周两个交易日中
小板和创业板的科技股出现了较大幅度的下
跌

，

但我们认为这并不意味着中小板和创业板
的科技股行情就此结束

，

应只是一波上涨大行
情中的短暂休整

。

对于那些受政策扶持
、

有业绩
支撑

、

中小市值的科技类个股
，

现在正是建仓的
好时机

。

我们做出上述判断主要基于以下三个理
由

。

其一
，

国家一再出台新兴产业利好政策
。

6

月
18

日国家发改委首次对外透露战略新兴产
业的七大方向

：

节能环保
、

新一代信息技术
、

生
物

、

高端装备制造
、

新能源
、

新材料
、

新能源汽
车

。

而这七大新兴产业的一个共同特点就是具
有较高的科技含量

，

是科技股的主力军
。

其二
，

最近银行股的大规模融资与再融资使市场资金
紧张局面仍未改变

，

大盘股行情难以启动
，

中小
市值股票成了短期资金获利的最好选择

。

其三
，

随着越来越多的上市公司披露半年报预告
，

中
小板和创业板的中期业绩在整个

A

股市场或
略胜一筹

，

再加上中小板和创业板的高送转预
期

，

半年报行情或成为中小板和创业板的反攻
利器

。

（成 之）

二次汇改难激发新一轮牛市
华林证券

胡 宇

自

2009

年下半年以来，我们一

直秉承防守策略， 以应对市场逐步

来临的风险。 目前来看，这一策略仍

然适合未来半年。 当前市场普遍期

望人民币二次汇改会激发第二波牛

市，然而，我们的观点是，市场反弹

空间有限， 第二波牛市恐怕难以出

现。 因此，本轮大熊市的成功法则仍

是保存胜利果实， 耐心等待最坏的

情况出现。

调结构步伐有望加速

影响股市的根本因素主要来源

于经济基本面。中国经济在经过

2009

年连续四个季度反弹之后，现在面临

小周期的下降可能。

2010

年作为调结

构起始的一年， 伴随二次汇改开启，

调结构步伐有望加速。

我们认为，汇改短期对资本市场

是利好， 但中长期存在较大不确定

性。 我们过去

30

年依靠人口红利和

廉价劳动力的投入所建立的粗放型

产业模式，亦将随着汇改的加快以及

民工荒接连出现，而走向终结。 刚性

工资成本的上升，将为中国经济结构

升级推波助澜，中国人口红利时代一

去不返。 汇率结算的波动加大，对中

国脆弱的出口经济无疑是雪上加霜，

中国经济的可持续发展路径正面临

重大转型。

对比德国目前的发展模式，当前

中国经济尽管总量规模已经超过德

国， 但出口竞争力却远远不如德国。

而相比德国理性得多的资产市场，中

国虚拟经济泡沫化严重。 当前我国住

宅总市值约

90

万亿元，是

GDP

的

2.7

倍， 这与上世纪

90

年代日本房地产

泡沫破裂时的数据很接近。 而美国的

住宅总市值与

GDP

之比最高值出现

在

2005

年，也不过是

1.78:1

。 同样以

证券化率为例， 中国目前是

75%

、日

本

65%

、美国

109%

，而德国目前的证

券化率不过

37%

。 值得借鉴的是，在

保持制造业领先优势的同时，理性的

德国人并没有坚持走美国式的金融

深化与资产泡沫化道路。

显然，今天的中国资本市场同样

需要去杠杠化，避免陷入过度资本化

的美式陷阱。 毫无疑问，只有建立了

强大实体经济和富有竞争力的国际

品牌，中国资本市场才能真正走出一

轮大牛市。

估值洼地其实不低

管中窥豹，要看清当前

A

股的泡

沫大小，只需分析“价值洼地”———银

行股的估值。 数据表明，当前中国银

行股的估值看起来如此便宜，平均市

盈率不过

10

倍，市净率也不到

2

倍，

而同期

A

股市场平均估值是银行股

的

2

倍。 那么，银行股是否到了价值

投资区域？ 要解决这个问题，我们不

妨先了解银行业的经营特点。

作为高杠杆行业，银行最大的问

题还是源于资产质量的问题。 对于价

值投资者而言，买入银行股的最佳时

机可能是所谓的盈利都被拨备一笔

勾销的时候，系统性的风险如果无法

预料，那么，你就不如把问题想得最

坏，而业绩最坏的时候，或许就是买

入银行股的最佳时机。 退一步说，如

果当前中国股市真的被低估，而二次

汇改又能激起资产价值的重估的话，

那么中国银行股应该是当前

A

股最

被严重低估的板块。

但以反证法来论证， 事实上，银

行股并没有被低估。 以工商银行的股

价为例， 截至

2010

年

6

月

22

日，工

商银行股价为

4.27

元，按今年一季度

每股收益计算的市盈率为

8.6

倍。 如

果

8.6

倍市盈率意味着低估， 那么考

虑它的业绩增长，涨到

17.2

倍可以认

为是合理的，因为目前市场的平均市

盈率还在

20

倍左右。 但是，这意味着

工行股价涨到

8.54

元亦是合理的，而

这个价格已经创出了它复权后的历

史天价了。 我们认为，这一结论在当

前的宏观经济背景下成立的概率极

低。 因此从这个结论出发，银行股并

没有被严重低估。 我们所看到的市盈

率其实是会计盈余所带来的假象，并

不符合经济实质。

综合而言，我们认为，本轮汇改

很难衍生新一轮牛市行情，期望二次

汇改带来资产重估，或许并不符合当

前中国经济的客观实际。 投资者不宜

对未来期望过高， 在本轮短期反弹

中，坚守防守之策仍是理性的选择。

麦盛投资
：

弱势震荡格局短期难改
本报讯 深圳市麦盛投资有限公

司投资总监陈宝东昨日做客时报会

客室时表示，短期市场将维持弱势震

荡的格局，难以出现单边上涨，但节

能和消费升级板块值得长期布局。 时

报会客室是由证券时报网（

www.secu－

times.com

）和环球财经联合推出的专

业访谈节目。

短期市场将维持弱势格局。 今

年市场大幅下跌， 对此， 陈宝东认

为，判断市场强弱有两个主要因素：

一是上市公司的业绩增长状况，二

是市场流动性状况。 流动性充裕时

整个估值就会提升， 流动性较弱时

估值就会出现下降。 判断流动性有

一个关键指标：

M

1

增长率。

M

1

增长

率与上证综指的走势相当吻合，

M

1

增长率上升时上证综指也上涨，这

时意味着流动性增加， 也就是说有

充裕的资金推动股市上涨。 目前

M

1

增长率接近

30%

，下降空间较大，显

示流动性将逐步偏紧。 而房地产调

控对相关行业的影响尚无法确定，

这也意味着短期内大盘将维持弱势

震荡的格局，难以出现单边上涨。 他

预计， 流动性在今年四季度或明年

一季度将有可能见底回升， 到时候

大盘也许才会有较好的表现。

长期看好节能和消费升级。 陈宝

东认为， 在目前流动性偏紧的环境

下， 投资者可选择具备成长性的公

司。 他表示，节能和消费升级板块尤

其值得长期布局。 节能板块主要分为

工业节能和建筑节能，其中工业节能

可以关注高效电机、变频器和余热利

用， 建筑节能可以关注节能玻璃、保

温材料等，这些行业未来的发展空间

大，增长性也相当确定。

谈到消费升级时，陈宝东表示，

部分二三线高档白酒和商业百货值

得看好。 目前整个白酒行业处于下

降的趋势， 但是具备文化底蕴的高

端白酒将有持续的生命力， 文化底

蕴对白酒非常重要， 如果没有文化

底蕴，哪怕是通过不断的广告营销，

也难取得好的效果。 至于商业零售，

分为超市、专业连锁和百货，其中超

市竞争很激烈，家电连锁苏宁电器、

国美电器已处于相对垄断格局，因

此商业零售中的百货值得看好，经

营理念先进、 面向全国布局的百货

公司未来十年内将占据全国相当大

的市场份额。

三网融合长期看好有线运营商。

三网融合也是市场的热点之一，对

此，陈宝东表示，三网融合的受益公

司主要是三类。 首先是设备制造商，

硬件设备未来将保持两到三年的高

增长；其次是有线运营商，有线运营

商有垄断优势，经过三网融合的推动

服务能够提升， 然后是内容提供商。

他表示，从长期来看有线运营商最受

益，因为它毕竟有垄断优势，再加上

中国有线电视的改革， 比如北京、深

圳都是一家运营商，未来不排除这些

公司凭借上市公司的优势收购其他

省市的网络资源，这样将形成全国性

甚至大区域性的有线运营商，发展空

间就非常大。

更多精彩内容，请登录证券时报

网（

www.secutimes.com

）时报会客室栏

目观看。 （陈燕青）

B

股市场相对强势
近期

A

股市场震荡筑底，而

B

股市场相对强势，

B

股指数昨收盘

创出近

1

个月新高， 近期涨幅远超

A

股指数。

从

B

股指数的运行情况看，上

证

B

指与

A

股同步于

2008

年

10

月创出了

86.44

点的熊市低点，随

后进入反弹阶段， 并于今年

4

月

9

日创出

267.9

点的反弹高点， 最大

涨幅达到了

210%

， 远超同期上证

指数和深成指涨幅。

4

月以来，

B

股

市场跟随

A

股调整， 并于

5

月

21

日与

A

股指数同步创出年内新低。

但随后

B

股指数震荡上行，至昨日

收盘最大涨幅达到

14.9%

， 而

A

股

市场仍在震荡筑底， 上证指数同期

最大涨幅仅有

4.7%

。 （成 之）

简评：

周一大幅反弹之后
，

A

股
市场周二强势整理

，

两市股指略微
低开后围绕前收盘点位窄幅震荡

，

收盘均有小幅上涨
。

上证指数盘中
冲击

2600

点关口无功而返
；

深成指
全天多数交易时间红盘运行

，

收盘
创出

6

月新高
；

中小板综指仍无力
收复

5

日均线
；

创业板指冲高回落
，

收盘微跌
。

市场活跃度有所下降
，

两
市上涨个股比例

67.04%

，

共
15

只
非

S

、

ST

股报收涨停
。

权重股走势
稳健

，

沪市前
10

大权重股收盘涨跌
幅均未超过

1%

。

两市合计成交
1288

亿元
，

比前日萎缩
1

成多
，

重
回近期地量水平

。

行业方面
，

有色金属等
5

个行
业微跌

，

没有涨幅超过
2%

的行业
。

（成 之）

7

月限售股解禁市值创
16

个月最低
从历史情况看

，

限售股解禁市值最低的月份往往会形成年内低点
西南证券

张 刚

数据显示，

2010

年

7

月份股改限

售股的解禁额度为

158.08

亿元， 比

6

月份减少

495.48

亿元， 减少幅度为

75.82%

。 首发、增发配售、定向增发等

部分的解禁额度为

758.67

亿元， 比

6

月份减少

159.47

亿元， 减少幅度为

17.37%

。

7

月份合计限售股解禁额度

916.75

亿元，比

6

月份减少

654.95

亿

元，减少幅度为

41.68%

，创出

2009

年

3

月份以来单月解禁市值最低， 也是

年内解禁市值最低的月份。

7

月份交易日为

22

个，比

6

月份

多

3

个。

7

月份限售股解禁的上市公

司有

75

家，比

6

月份少

26

家。

7

月份

日均限售股解禁额度为

41.67

亿元，

比

6

月份减少

41.05

亿元， 减少幅度

为

49.63%

。 从整体情况看，

7

月份限

售股解禁的上市公司家数环比明显减

少，单日解禁压力环比减少近半。从解

禁公司套现压力看， 属于定向增发机

构配售股份解禁的

7

家公司， 以及属

于首发机构配售股份解禁的

34

家公

司，因为是被机构投资者持有，存在一

定的套现压力。 其中，力生制药、南都

电源、数码视讯、北京利尔、长青股份、

联发股份、宁波

GQY

、华平股份、安诺

其因市场价低于首发价， 遭到套现的

风险不大， 其余公司极可能遭到机构

大举套现。

34

家首发机构配售股解禁

的公司，解禁股数占解禁前流通

A

股

比例均为

25%

，需加以警惕。

7

月份包括股改和非股改限售股

解禁的

75

家上市公司中， 解禁股数占

解禁前流通

A

股比例在

100%

以上的公

司有高金食品、首开股份、桂林三金、

东华科技、云维股份、宁波银行、四川

成渝、友阿股份、郴电国际、蓉胜超微

共

10

家。其中，比例最高前三家公司分

别是， 高金食品的比例最高达到

291.12%

，其次是首开股份的

188.69%

，

桂林三金的

185.83%

。

75

家公司中，限

售股解禁的额度在

10

亿元以上的有

18

家公司。 其中超过

50

亿元的有宁波银

行、南京银行、西部矿业、首开股份共

4

家公司。 宁波银行的解禁额度最大达

167.39

亿元， 其次是南京银行的

95.02

亿元，西部矿业的

74.56

亿元。

历史上看， 单月限售股解禁市值

最低的月份往往会形成年内的阶段性

行情低点， 而解禁市值高的月份则会

形成高点。如

2009

年的

1

月份为全年解

禁市值最低的月份， 当时的大盘点位

便是年内的最低位置， 而

2009

年

7

月

份、

10

月份分别为当年解禁市值最高

和第二高的月份， 均在次月形成了高

点。而

2010

年

7

月份不仅为

2010

年单月

解禁市值最低的月份， 也是

16

个月以

来的最低，构筑年内底部的概率很大。

而

2010

年解禁市值最高的月份为

11

月

份，接近

2

万亿元，届时则需谨慎。


