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大宗交易看台

■

7

月
6

日
，

A

股有两家上市公司的限售股解
禁

。

亚星客车（

600213

）：

解禁股东
1

家
，

江苏亚
星客车集团有限公司

，

为第一大股东
，

国有股股
东

，

此前曾减持
，

此次所持剩余限售股全部解
禁

，

占流通
A

股比例为
93.96％

，

占总股本比例
为

48.44%

。

该股的套现压力很大
。

北京城乡（

600861

）：

解禁股东
1

家
，

北京市
郊区旅游实业开发公司

，

为第一大股东
，

国有股
股东

，

此前未曾减持
，

此次解禁占流通
A

股比
例为

6.99％

。

该股的套现压力存在不确定性
。

（

西南证券
张 刚

）

半年报题材值得关注

周一沪深
B

股指数先抑后扬
，

早盘
B

股跟
随

A

股大盘下挫
，

午后多方基本收复失地
，

最
终几乎平收

。

其中
，

沪
B

指收报
209.06

点
，

微跌
0.46%

；

深成
B

指收报
4091.18

点
，

上涨
0.16%

。

两市
B

股成交金额较前一个交易日萎缩
。

短期看
，

B

股指数主跌浪已过
，

又将进入到
震荡筑底的走势中

。

操作策略上
，

建议中线投资
者继续以观望为主

；

如果仓位仍然较重
，

可考虑
在大盘的短线反弹过程中寻找机会降低仓位

。

个股方面
，

市场估值分化依然明显
。

权重股
估值处于历史低点附近

，

下探空间有限
、

风险不
大

。

小盘股在与大盘股的估值溢价有所减小
，

但
仍处于历史高位附近

，

投资者还需谨慎对待
。

除
此之外

，

市场半年报大幕即将拉开
，

半年报题材
是近期需要关注的重点

。

(

中信金通
钱向劲

)

B股视窗

■

市道低迷
，

题材成长均受打击
，

选股宜注意
“

两高一低
”

低估值高成长高确定性
30

股
国泰君安证券

张 堃 王丽妍

上周股市结束了连续

4

周的平

台整理，向下破位大跌，本周一仍未

改弱势。 在经济模式的转变时期，经

济表现波动会加大，

A

股市场的表现

也会较难把握。 从投资角度看，理想

的状态是一年内上涨的股票占全部

股票的

20%

左右；如果是趋势性下跌

的话， 上涨的股票占比会小于

10%

。

在这样的前提下，我们如何选股呢？

概念股弱了

概念炒作是行不通的。在大盘向

上的趋势时， 我们可以炒作概念，跟

随热点。 但我们发现，这些概念股在

这波大跌中是经不住时间考验的，可

能被炒上去几天， 随后又跌得更猛，

反而跑输大盘。

半年报预期难炒

半年报超预期也是前段时期的

热门话题，但可能是我们预期太高，公

布业绩预告的公司真正超预期的不

多。 比较

Wind

预期的最大最小值和

公司的业绩预告， 发现业绩基本在预

期范围内。而且，原先预期大幅预增的

公司大部分都低于分析师的预期，比

如半年报超预期呼声很高的思源电

气，

7

月

2

日公布的业绩预告令人大

跌眼镜。 分析师预测该公司的业绩增

长在

50%-100%

之间， 但公司下调盈

利预测， 半年报业绩增速在

0-15%

之

间， 原因一是因为金融资产收益低于

预期，二是因为

2010

年公司所处输配

电行业总体需求下降，竞争激烈。

更坏的情况是，如果预期下半年

经济增速趋势继续放缓的话，一些公

司最早可能在三季报公布前后就会

出现下调盈利预测。

虽然我们并不认为所有概念股

都已经被炒作得估值过高，或所有半

年报超预期的机会都虚无缥缈，但是

我们在下跌市道讲求稳妥的投资时，

还是需要更为安全的选股方法。

成长股两难题

成长股是我们一贯的最爱，但之

前选股时我们也发现两个问题：一来

成长性好的股票往往价格很高，令我

们难以取舍；二来成长性好的股票往

往有一个好故事，但是故事发展却不

一定会按我们的想象来兑现。

选股四标尺

因此我们这次要把 “便宜”和

“确定性”与“成长性”一起作为选

股的考虑指标，即要寻找“低估值、

高成长性、高确定性”的“两高一

低”股票。

我们主要依靠

PEG

指标。

PEG

指标是用公司的市盈率除以公司的

盈利增长速度， 市盈率代表估值水

平，盈利增长速度是成长性的反映，

因此这个指标能较好地反映成长性

和估值的关系。

考虑到确定性要求：

一、我们选用

2010

年预测市盈

率除以

2010

年到

2012

年预测的复

合增速作为

PEG

指标， 盈利预测使

用

Wind

的盈利预测平均值。这是因

为考虑到有不少公司在

2009

年增

加或改变业务，

2009

年业绩很差，但

是

2010

年后会有质变； 或者

2010

年大幅增长后难以维持高速增长。

我们选取

PEG

小于

85

的股票。

二、剔除周期性行业。 我们只使

用

wind

盈利预测里

2010-2012

年

3

年的盈利预测平均值。但是周期性行

业公司有可能在这

3

年期间业绩大

幅增长， 后

3

年行业进入下行周期。

比如石油下游企业很多在

2007

、

2008

年业绩不佳， 石油价格下降后

业绩大幅增长。我们剔除周期性行业

股票，但周期性行业内某些公司业务

没有太强周期性，我们考虑保留。

三、高成长性，最好近期就有。

我们认为近期的增长比远期增长

更确定。

2011

年相对

2009

年没有

增长、要到

2012

年才业绩爆发的股

票，我们认为风险很大，因为一两

年后经济形势变化很大，原有的需

求不一定还存在，也有可能会出现

很多竞争对手导致产品毛利下降。

所以我们把

2011

年相对

2009

年业

绩年复合增速预测小于

30%

的股

票剔除。

四、 要相对今年业绩便宜的股

票。 我们把

2010

年

PE

作为一个筛

选条件，大于

30

倍市盈率的股票安

全边际不够。

通过以上规则， 我们选取

2009

年

PEG

小于等于

60

， 或

2010

年

PEG

小于

50

的股票。 我们筛选出

30

只股票，见表。

我们并从中挑选了

4

只重点股

供投资者参考： 华孚色纺、 天音控

股、宜华木业和新海宜。

高铁网渐成海铁联运将迎破冰期
长江证券

吴云英

近日，

2010

年国际多式联运发展

论坛召开。 会上，如何实现集装箱各

种运输方式的“无缝联结”是各方共

同关注的焦点， 各方对中国多式联

运， 特别是海铁联运的发展契机、面

临的瓶颈从各个角度进行了讨论。

我国集装箱多式联运目前以海

公联运为主，海铁联运比例很低。 我

国集装箱海公联运，约占港口集装箱

集疏运量的

84%

左右；其次是水水联

运，约占

14%

比重；海铁联运仅占

2%

左右。这与欧洲

20%

、美国

30-40%

的

海铁联运比重差距甚远，甚至低于印

度海铁联运比例。

我国集装箱多式联运迎来破冰

发展契机。 高铁建成，铁路货运能力

有效释放：

2012

年

18

个集装箱中心

站全部竣工投入运营之后，铁路就成

为一个网络运输，对货源的辐射范围

扩大； 可实现长江沿线点到点的运

输，而不需要重新编组，时间节省，效

率大大提高。

同时，中部崛起、西部发展，产业

向内陆地区转移，将与铁路网络完善

相互促进，提高海铁联运的货源辐射

范围。 内陆地区发展，形成巨大市场

需求，今后中西部内陆地区适箱货源

增长将加快。 但中西部地区有一个缺

陷：物流成本相对很高，需要海铁联

运将港口腹地向内陆延伸和拓展。 现

在港口服务的主要是周边腹地，即吃

窝边草；但今后要延伸，要吃窝外草。

以前中国港口的中心化目标，是提高

水水中转比重，把这个作为衡量中心

的标准，今后海铁联运也将成为港口

争夺货源的重要手段。 铁路与港口对

接，特别是与重点港口的无缝对接是

发展海铁联运的关键。

我国制约集装箱海铁联运的因

素不少。 中西部地区经济不活跃，制

约了集装箱海铁联运货源的获取。 公

路和铁路运价的形成机制不同给海

铁联运带来阻力，比如盐田港，公路

非常拥堵，虽然铁路给了优惠，一个

箱子到盐田港，经过公路短载，再由

铁路到港口，比公路直接拉过去还要

贵。 港航、铁路间信息的获取机制有

巨大差别等因素，也制约了海铁联运

的发展。

可以展望的是， 我国集装箱铁路

建设高速时期过去之后， 铁路建设要

向铁路经营转变； 各项制约因素得以

逐步缓解。日本是个岛国，但是海铁联

运做得还挺好的， 连印度的多式联运

都做得比较好。 高速铁路大规模建设

之后，很大程度解决运能紧张、车皮紧

张等问题。

2009

年铁路完成固定资产

投资

7000

亿元，投资建设创历史新水

平。 其中基本建设投资完成

6000

亿

元，同比增长

79%

，超过“九五”和“十

五”铁路基本建设投资总和。

2010

年

全国

9

个集装箱中心站投入运营，海

铁联运正在进入发展初期。

2012

年

33

个铁路集装箱办理站投入运营后，中

心站、场站、路局联动较好，扩大铁路

网辐射范围， 将集装箱周围货源更好

的集中，真正实现“港口后移、就地办

单、海铁联运、无缝对接”。

A

股市场上， 受益未来海铁联运

发展的公司主要是铁路集装箱运输

公司及集装箱港口，包括：铁龙物流、

连云港、营口港、上港集团等。

光伏需求存忧风电步入平稳增长
渤海证券研究所

崔 健 江 艳

新能源各子行业的短期景气度

将分化。

欧债危机的阴霾，使得下半年欧

洲国家的光伏补贴政策不确定增强。

德国

7

月按原计划下调

FIT (

上网电

价

)

， 下半年光伏需求将受到一定冲

击。 西班牙政府考虑削减太阳能补

贴，同时考虑限制太阳能电站运营时

间，以减少电价补贴额。 原预期于明

年初下调补贴的意大利、捷克等国也

有可能提前下调时间，投资者对光伏

未来需求担忧增加。

光伏供需矛盾渐大

欧元触底反弹， 光伏组件商小

幅提价应对汇率风险。 欧元汇率从

年初的

10

左右下跌至

8.13

的低点，

最近明显触底反弹， 下半年汇率风

险将有所缓解。 同时为应对大额汇

兑损失，部分组件商已经提价，晶体

硅电池组件价格从

1.4

欧元

/W

提至

1.6

欧元

/W

， 或从

1.2

欧元

/W

提至

1.3

欧元

/W

以上，提价幅度在

10%-

15%

之间。

就一季度数据来看， 光伏企业

的毛利率处于高点， 考虑到二季度

汇率损失较为严重， 毛利率将有所

下滑， 但光伏企业已使用相关手段

控制汇率损失并通过提价方式对冲

部分损失， 因此光伏电池及组件商

的毛利率仍将高企， 光伏一体化企

业预计在

30%

左右。对于多晶硅，我

们仍然不看好， 多晶硅价格虽然企

稳，但国内成本高仍是主要问题，未

来主要看技术、 工艺改进降低成本

的能力。

鉴于金融危机后光伏需求的迅

速回升，光伏企业毛利率高达

30%

以

上， 高于行业平均水平的毛利率，净

利率水平达

10%

左右， 吸引了电子、

电气设备巨头纷纷加入光伏阵营，同

时现有企业也加快扩产速度，以期尽

快占领更多市场份额。 从光伏产业未

来发展看，其市场空间巨大，但毛利

率必然是跟任何一个行业的周期相

同———呈下行趋势，因此产能规模就

成为影响未来盈利规模的重要因素，

各大厂商必然趁市场景气时期进行

大规模扩产。 有数据显示，中国硅片

及组件

2009

年的在建及拟建产能是

8300MW

和

15000MW

， 现有产能在

6580MW

左右，按照如此规划，

1-2

年

后中国产能可能翻番。 再考虑全球其

他国家的新进入者及已有企业的扩

产计划，我们认为

1-2

年内的供需压

力将较大。

风电短期看海上

我国的风电装机量在过去

4

年

连续翻番，增长迅猛。 截至

2009

年装

机量突破

2510

万千瓦， 当年新增装

机超过

1300

万千瓦，居世界首位。 风

电投资的火热使得风电企业高速成

长，但目前看来，中国风电高速增长

期已过，未来增长将下滑，近两年可

能在

30%-40%

之间， 未来增速估计

在

20%

以下。

短期来看，风电投资机会主要在

海上风电。 从海上风电特许权招标要

求来看， 只有具有大型风机制造实

力、 有良好运行业绩的整机制造商，

才有机会在海上风电项目中分得一

杯羹，目前主要有金风科技等大型风

机厂商具备较强竞争力。 从长期来

看，整机厂商的前景不容乐观，未来

“走出去”是战略重点，但关键零部件

制造商仍然有投资机会。

投资建议

近期新能源板块跌幅较大，明显

跑输大盘，估值水平正在下降，我们

建议关注业绩确定，在市场下行过程

中超跌的公司，看好海通集团，建议

逢低买入；另外建议关注天龙光电。

板块表现催化剂：新能源产业振

兴规划正式出台、第二批光伏特许权

项目招标结果公布及海上风电特许

权项目招标结果公布。

民间高手建言
：

下半年关注消费
证券时报记者

桂衍民

本报讯 日前由金融界社区举

办的“第三届投资策略报告会”上，

众多民间投资高手表示， 中国以投

资和出口拉动经济的传统办法已经

难以为继， 今后经济发展必须转到

内需上来， 建议重点关注消费板块

的投资机会。

金融界知名博主启明在论坛上

表示，

A

股进入三季度，消费已成为

不容忽视的中坚主力， 三季度最大

的机会就在消费。启明建言，对于消

费要重点关注三条主线： 一是资源

消费垄断，比如说黄山旅游、山西汾

酒、张裕等；二是品牌垄断，如七匹

狼、报喜鸟等；三是渠道消费，这些

消费品占一些比较重要的渠道，如

药品、零售、超市。

来自西北的网络投资高手沙漠

雄鹰认为，从今年的夏粮情况来看，

包括河南、安徽、江苏、陕西夏粮作

物减产已成定局， 而一些非农资金

也已经开始到田边地头收购小麦进

行布局，这是历年来没有的。从这点

看， 消费板块里的食品饮料今后机

会值得关注。 此外，如果行情不好，

需要提前布局则看广州的亚运会，

甚至深圳的大运会， 提前围绕亚运

会、大运会布局消费类中的酒店、餐

饮等股票。

拥有自己投资法则的民间投资

人王海专在论坛上表示， 在对行业

的选择上，一定要选行业龙头，技术

比较先进且有一定的垄断性， 对消

费行业个股的选择也应该遵行此规

则。王海专表示，他关注的多是奥飞

动漫、多氟多等这类消费股。

国海证券财富中心投资理财主

管倪晨曦在演讲中表示， 中国当前

正处于第

4

个朱格拉周期的开启阶

段， 周期增长的驱动力已变为消费

和产业升级， 比如家电下乡就是广

度的升级， 而百姓从之前的衣食住

行到提升旅游支出就是深度的升

级。据此，倪晨曦建议投资者下半年

在操作策略上， 要遵循传统行业看

反弹、新兴行业寻机会的策略，建议

关注的具体行业为新能源、 轨道交

通、新消费、新技术以及新医药等

5

大行业。

限售股解禁
■

机构席位大举减仓

国盛证券
程荣庆

周一两市大盘缩量震荡
，

地产金融等权重
股板块表现低迷

，

个股下跌居多
，

大盘整体表现
疲弱

。

沪市交易公开信息显示
，

涨幅居前的个股为
飞乐股份

、

大杨创世和双钱股份
。

飞乐股份
，

底部
止跌后放量涨停

，

渤海证券上海彰武路证券营业
部等券商席位买入居多

，

短线还可看高
，

见好就
收

。

大杨创世
，

尾盘放量涨停
，

买入居前的有一机
构席位

，

但游资买入居多
，

其中广发证券南宁星
湖路证券营业部当天买入金额高达

1095

万元
，

再度启动
，

还可看高
。

双钱股份
，

上海板块涨停个
股之一

，

游资活跃席位渤海证券上海彰武路证券
营业部等增仓明显

，

底部启动
，

看高
。

沪市跌幅居前的个股为丹化科技和新华
锦

。

丹化科技
，

开盘后持续下跌
，

上海证券证券
投资总部等席位大举抛售

，

破位下跌
，

规避
。

新
华锦

，

连续两个交易日放量大跌
，

机构和游资继
续大幅减仓

，

其中卖出居前的三席机构专用席
位抛售明显

，

短线看跌
，

规避
。

深市交易公开信息显示
，

涨幅居前的个股
为宝石

A

、

深南电
A

和四环生物
。

宝石
A

，

资产
重组概念股

，

近期受消息刺激盘中异动明显
，

午
盘后该股放量涨停

，

英大证券深圳华侨城证券
营业部等券商席位买入居多

，

电子板块唯一涨
停个股

，

短线还有空间
，

看高
。

四环生物
，

放量震
荡后突破上扬

，

盘中一度涨停
，

安信证券北京远
大路证券营业部等券商券席位增仓明显

，

技术
形态上强势突破

，

看高
。

深市振幅居前的个股为天山纺织
。

该股盘
中震荡剧烈

，

虽光大证券宁波灵桥路证券营业
部等券商席位买入居多

，

但该股复牌后走势反
复

，

后市下跌动能未竭
，

短线规避
。

总体来看
，

周一大盘没能延续上一个交易
日的反弹走势

，

最大影响因素就在于农行周二
开始网上申购

，

使得市场观望气氛更加浓厚
，

做
多信心难以增强

。

交易公开信息显示
，

机构席位
减仓明显

，

鉴于大盘资金面失血较大
，

操作上宜
谨慎

。

深南电

A

（

000037

）：

能源板块唯一涨停个
股并在两市个股中率先涨停

，

第一创业证券佛
山同济路证券营业部等明显增仓

。

强势反弹
，

短
线看高

。
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只“两高一低”股票名单


