
深市

交易日期 证券简称

成交价格

(

元

)

成交量

(

万股

)

成交金额

(

万元

)

买方营业部 卖方营业部

２０１０－９－８

四环生物

６ １０００ ６０００

中国建银投资长春人

民大街营业部

国泰君安无锡人民中

路营业部

２０１０－９－８

远兴能源

８．３ ８２ ６８０．６

平安证券深圳蛇口招

商路招商大厦营业部

民生证券郑州西太康

路营业部

２０１０－９－８

海翔药业

２２．０８ １１２．１ ２４７５．１７

广发证券股份有限公

司杭州市天目山路营

业部

方正证券有限责任公

司台州解放路营业部

２０１０－９－８

拓维信息

３５．６１ １００ ３５６１

英大证券长沙五一中

路营业部

宏源证券长沙韶山北

路营业部

２０１０－９－８

万马电缆

１３．７４ １５０ ２０６１

申银万国成都槐树街

营业部

中信金通临安钱王街

营业部

２０１０－９－８

友阿股份

２１ ２００ ４２００

中信建投北京市安立

路营业部

光大证券丹阳中新路

营业部

２０１０－９－８

保龄宝

２９．２ ２００ ５８４０

国都证券北京北三环

中路营业部

国联证券北京首体南

路营业部

沪市

交易日期 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

２０１０－９－８

海螺水泥

２１．８ ４０９．４ １８．７８

平安证券深圳福华路

营业部

平安证券深圳福华路

营业部

２０１０－９－８

海螺水泥

２１．８ ６０６．２６ ２７．８１

平安证券深圳福华路

营业部

平安证券深圳福华路

营业部

２０１０－９－８

海螺水泥

２１．８ ８２５．５７ ３７．８７

平安证券深圳福华路

营业部

平安证券深圳福华路

营业部

２０１０－９－８

神马股份

１０．３ ８６５．２ ８４

平安证券深圳蛇口招

商路营业部

民生证券郑州西太康

路营业部

２０１０－９－８

中国银行

３．２８ １２４６．４ ３８０

中信建投北京市三里

河路营业部

国泰君安公司总部

２０１０－９－８

海螺水泥

２１．８ １３９７．６ ６４．１１

平安证券深圳福华路

营业部

平安证券深圳福华路

营业部

２０１０－９－８

亚星化学

６．６７ ４２６８．８ ６４０

国泰君安公司总部

齐鲁证券潍坊东风西

街营业部

２０１０－９－８

平煤股份

１６．７ ６９１３．８ ４１４

平安证券深圳蛇口招

商路营业部

民生证券郑州西太康

路营业部

２０１０－９－８

紫金矿业

５．８４ ３５０．４ ６０

平安证券深圳蛇口招

商路营业部

民生证券郑州西太康

路营业部

２０１０－９－８

四川长虹

３．７５ ３８６．２５ １０３

广发证券东莞东城营

业部

广发证券东莞东城营

业部

水泥价格处于大涨前夕
国泰君安

上 周 水 泥 价 格 继 续 上 涨

1.28%

。 成都、贵阳价格下跌。 受限

电因素推动，上海、南京、海口价格

延续性上涨。 广西南宁、长沙、郑州

价格上涨是由于淡季结束、 需求增

加拉动。广西

9

月

4

日至

12

月底对

水泥实施限额供电， 后市价格必会

大幅上涨。 广西、海南同时限电，可

以将广州因亚运会停工， 水泥价格

会有松动的疑虑消除， 另外珠三角

企业已经在酝酿价格上涨， 估计下

周会有体现。

上周秦皇岛煤炭价格与上上周

持平，北京和天津煤价下降、江西煤

价上涨。华北、东北、中南等

10

个省

区煤价低于上月同期， 华东和华南

6

个省区煤价高于上月。 “水泥煤炭

价格差”延续上涨趋势，上周

8

个省

区涨、

3

个地区跌，

16

个省区高于上

月同期：海口

38%

、南京

37%

、上海

24%

、 南昌

23%

、 杭州

16%

、 南宁

15%

。事实上，如海螺水泥二级市场

股价也跟随“价格差”回升而上涨。

始于江苏和浙江的水泥限电开

始向其他行业和其他地区蔓延，背

景动因在于年底核算“十一五”单位

GDP

能耗。 华东大规模限电到

9

月

中旬左右，

10

月披露

3

季度单位

GDP

能耗，届时将影响

4

季度是否

继续限电抑或放开。 因

9

月后天气

逐步转凉和雨水天气减少需求进入

旺季， 而

9

月底淘汰落后产能导致

9

月是集中淘汰落后产能月， 因此

判断

9

月水泥价格仍处于良好态势

轨道中。

近日广东省物价局出台了 《关

于进一步加大差别电价实施力度的

通知》 规定限制类水泥企业的差别

电价在取消峰谷电价的基础上，逐

年提高加价标准，

2011

年提高到每

千瓦时

0.2

元，从

2012

年起提高到

每千瓦时

0.3

元。 同时广西

9

月

4

日开始对水泥限电，需求进入旺季，

可以预期广西和珠三角地区水泥价

格将趋涨。 该区域唯一上市公司塔

牌集团阶段性行情可以期待， 公司

可转债明年

2

月底可以转股， 转股

价格

13.31

元（目前股价

13.54

元），

我们判断明年公司争取转股概率

大，届时股价需在

17.3

元以上方可。

房价对水泥影响中性偏正面。

若房价引致严厉调控出台， 则起初

会对水泥有负面影响，但在

GPD

增

速回落背景下，为了稳定经济预期，

必然出台对冲性政策利多水泥。 这

种概率在

9

月份小， 因如前期逻辑

所述，

9-10

月仍为水泥黄金时期。

我们真正担心的是今年天气反常，

夏天酷热是否会导致冬天酷冷、而

且是否冬天下雪会提前来临， 造成

旺季结束早淡季持续时间长。 维持

冀东水泥、海螺水泥、祁连山、天山

股份、青松建化的推荐评级。

钢企
9

月盈利回升
海通证券

6

月扣除进出口因素以后，我

国粗钢资源供应同比增长

-1%

，

7

月份该数据同比增长

-5%

、

8

月份

预计同比增长

-3%

，如果

9

月份在

节能减排下大力度减产，则

9

月份

扣除进出口因素以后的国内粗钢

资源供应同比将下降

8-10%

。 因

此， 从过去几个月情况看， 整个

9

月份，我国钢材毛利空间在减产的

刺激下，将维持一个较好的水平。

但我们认为，毛利空间大幅提

升之后会慢慢部分收窄。 由于此次

限电对焦炭和矿山生产影响相对

较小，因此在过去几日矿石价格稳

定而焦炭价格略降，加上钢价在过

去一个礼拜上涨了

400

元左右，因

此毛利空间在过去几日扩大了接

近

400

元左右。 这在钢铁行情低迷

的时刻，无疑是一针兴奋剂，刺激

了其它没有限电的企业大力增加

生产，会拉低毛利空间。 其次，我们

认为这波限产突然猛烈加强，强度

太大， 会对市场造成不必要的冲

击，后续可能会边打边走，边走边

看，然后慢慢效应会减缓。

后续各地政策和已出台政策

的认真度和执行力，则是钢铁行情

关键。 从统计局公布的上半年我国

各省市单位

GDP

能耗完成情况

看，几大钢产区都没有完成，未完

成节能减排的省份粗钢产量总和

占全国钢产量的

96%

。假设静态情

况下，不考虑节能措施，只简单考

虑通过对高能耗产业的减产压缩

来降低能耗，且上半年所有省市恰

好按照

4.4%

的单位

GDP

能耗降幅

完成任务，那么，我们只要把这些

指标按照上半年各个行业和企业

生产规模来分配，就可以简单测算

钢铁行业需要减产多少才能满足

4.4%

的考核。 结果显示，钢铁行业

上半年各省市需要减产量合计为

2060

万吨，各地和全国才能恰好完

成

4.4%

的节能指标。 同理，下半年

也基本是这样的规模， 全年就是

4000

万吨，因此，我们认为，如果真

的严格各地限电政策进行产量压

缩，钢铁行业的供给将不足，钢铁

行业的机会也将很大。

鉴于上述原因， 维持对钢铁行

业的“增持”评级。从品种看，由于限

电的是小企业， 产量集中在螺纹线

材和低端热板， 因此相关非限电企

业将获得突降惊喜， 比如处于风暴

中心的河北钢铁及周边非限电建材

钢企安阳钢铁；中线推荐宝钢股份。
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限售股解禁
■

大宗交易看台

■

自有电占比高企业受益最大
东北证券

电解铝或成为下一个限电目

标，理由如下：要实现“十一五”规划

节能目标，

2010

年单位

GDP

能耗

需相对

2009

年继续下滑

5.2%

，

2010

年上半年我国单位

GDP

能耗

反而同比上升

0.09%

， 政府已经开

始对高耗能行业如钢铁、 水泥采取

限产措施以完成降耗目标。 预期对

水泥、 钢铁限电如果达不到减排要

求， 有色金属作为高耗电行业将成

为下一个被限电对象。 电解铝吨耗

电

14

，

500

千瓦时，绝对耗电量占基

本金属耗电量的

94%

，或成为重点

调控对象。 目前电解铝行业集中度

属于有色中较低一个， 前五名电解

铝企业占比仅为

25%

， 远小于铜、

铅、锌。 另外民营企业较多，供给过

剩量一直很大， 很可能成为政府调

控的目标。

限电有望刺激铝价短期冲高。

电解铝行业过剩程度较为严重，

据了解今年又将有

790

万吨氧化

铝、

460

万吨电解铝项目投产。 目

前的产能利用率

70%

， 历史经验

表明只有限制产能

10%

以上，才

会对铝价格产生较大影响。 按照

这样的假设， 估计后期铝价持续

上涨，年底前铝价都在

1.6

万元以

上，目前电解铝成本

1.55

万元，届

时行业平均盈利状况将有所改

善，将摆脱盈亏状况困境。 但个体

差异也较大， 具有电力成本优势

和具有耗能技术优势的公司盈利

情况更可观些。

如果电解铝被限电， 重点被限

的区域应该在能耗量较大的中东部

地区，如江苏、河北、山西、浙江、河

南，而西部地区由于受政策支持，受

限的可能性不大。 规模较大电解铝

企业大都具有自有发电厂， 如中国

铝业的比例为

25%

、 焦作万方为

50%

、南山铝业为

100%

、新疆众和

为

78%

， 而云南铝业完全靠外购。

在电力成本上， 焦作万方、 新疆众

和、 南山铝业综合成本都低于全国

平均销售电价

0.53

元，有望从中受

益最大。

如果限电事件发生， 能改善铝

行业大企业盈利情况。 但政策手段

只能带来短期利好， 不能解决行业

中长期产能过剩的诟病， 维持对行

业同步大势的判断。在个股方面，新

疆众和和焦作万方具有估值优势，

PE

都低于行业平均水平，而且两公

司在自供电比例都高于

50%

，电价

成本都低于全国销售平均价

0.53

元，股价具有上涨空间。

钢铁行业

■

电 解 铝

■

煤炭板块

■

调整即买入良机
长江证券

尽管目前全国各地陆续因 “节

能减排”而展开限电，但我们对煤炭

股仍然看好，理由如下：

1

、 临时性停产限电不具持续

性。本次为完成“十一五”目标，地方

政府更多是通过行政手段， 对各行

业 （包括居民用电） 进行临时性停

产、限电，我们并没有观察到大量落

后产能被炸毁。煤炭需求的下降，并

不具有可持续性。

2

、煤炭供给同步收缩，年内煤

价有支撑。

6

、

7

月份矿难频发，国务

院安委会已开展为期

3

个月的专项

督查，

8

月

1

日

-10

月

31

日重点检

查资源整合、技改矿井的违法生产。

中部、 东部地区煤炭供给处于收缩

趋势。陕蒙地区安全形势虽较好，但

铁路运力仍是瓶颈， 大秦线尚未启

动检修， 近期就已发生京藏高速百

公里大堵车。

3

、下游盈利恢复，明年初煤炭

需求可能报复性反弹。 明年是“十

二五”的开局之年，今年下半年因

“节能减排”而被抑制的投资冲动

（尤其是各区域振兴规划）， 很可

能在明年初释放。 因“节能减排”、

淘汰落后产能，钢铁、水泥、化工、

电解铝等煤炭下游行业的盈利有

望恢复甚至超过正常水平。 节能

减排的风头一过， 在行业盈利恢

复的市场环境下， 之前被停产的

企业极可能复产。 我们判断，明年

春节后， 煤炭需求极可能出现报

复性反弹。

4

、抑制煤炭供给是政府意志。

国务院总理温家宝

8

月

25

日

主持召开国务院常务会议， 研究部

署推进煤矿企业兼并重组工作；国

家能源局副局长公开表示要给煤炭

产量设上限； 政府部门严控煤矿新

项目审批。种种迹象表明，政府希望

通过兼并整合的手段， 控制煤炭产

能过剩局面的出现。

基于上述原因，维持对行业“买

入”评级，煤炭股调整即买入机会。

估值便宜公司持续看好
中金公司

近期京藏高速大面积拥堵，反映

了运力仍存在一定瓶颈， 而

9

月

20

日大秦线将开始进行为期

20

天的

检修，因此动力煤价格下降动力大大

削弱。 焦煤方面，由于钢铁行业逐步

进入传统旺季，钢厂快速复产，焦煤

价格已略有回升。尽管节能减排对煤

炭需求形成压力，但短期来看，偏乐

观的国内外经济数据以及煤炭运力

瓶颈可能成为板块上涨催化剂。

建议继续关注估值便宜、 具有

内外生增长动力的公司。 焦煤板块

相对看好平煤股份（估值便宜、具有

较高弹性、直接参与河南资源整合）

和西山煤电 （斜沟矿推动产量快速

增长、议价能力强、直接参与山西资

源整合）。动力煤板块则相对看好中

煤能源（产量快速增长、五年翻番有

望提前实现）和中国神华（现货比例

提高、电力业务快速增长、成本控制

良好、近期资产注入启动）。

水泥行业

■

钢价上涨趋势短期不改
光大证券

从以下四个因素分析钢价短期

走势，我们认为钢价将继续上涨：

1

、 流动性处于较好状态，我

们跟踪的上海钢铁贸易商的银票

贴现率依然保持

7

月初以来的最

低点。

2

、 钢坯价格上周大幅上涨

5%

，矿价未来下降的可能不大，成

本将继续支撑股价上涨。

3

、目前供给出现利好因素，由

于上半年单位

GDP

能耗同比上升

导致节能减排的压力较大，供给方

面利好将一直存在，甚至将逐步加

码，供应将持续负增长。

4

、需求开始回升。 过去一周，

终端需求虽然仍在低位，但建筑钢

材走货量较前一周上涨

16.71%

，

显示下游走货出现明显的回升，而

房地产和汽车销售

8

月份环比的

放量增长也给需求旺季强有力的

支持。 从库存来看，目前建筑钢材

库存依然处于下降通道，目前库存

总 量 较 年 后 高 位 已 经 减 少

20.21%

， 其 中 建 筑 钢 材 下 降

28.06%

。

进入

9

月份，受到

8

月二级市

场价格回升的影响，大部分钢厂纷

纷上涨

9

月份出厂价格，将逐步改

善行业盈利。 我们认为，虽然三季

度部分钢厂虽然可能依然亏损，但

8

月后行业月度盈利数据将持续向

好，即

8

月份将是近期盈利最差的

一个月，而三季度将是今年行业盈

利的最差的季度。

看好长材占比高的钢企
长江证券

单从统计规律上来看，钢企盈

利

9

月虽然环比

8

月份要好，但相

对大盘相对收益也并不明显。 不

过，节能减排事件对行业的短期冲

击依然较大。 结合当前背景来看，

在板材经历高位回落的风险而需

求尚存在较大不确定性的情况下，

长材恢复的情况相对要好，原因如

下：

1

、对建筑的基础需求源动力依

然存在；

2

、季节对建筑需求的不利

影响在近期将逐步减退；

3

、前期灾

害所带来的恢复重建对建筑钢材

存在基本的要求。

因此，我们依然看好长材占比

高与弹性较大的公司，由于当前的

盈利水平几乎处于全年最低点，那

么一旦钢价出现上涨带来盈利有

所恢复，那么业绩弹性可能会超出

我们的预期。 我们推荐的

9

月份

投资组合为： 八一钢铁、 三钢闽

光、新兴铸管与有业绩保证的宝钢

股份。

9

月
9

日
，

A

股市场有建峰化工
、

卧龙电气
两家公司限售股解禁

。

建峰化工（

000950

）：

解禁股性质为定向增
发机构限售股

，

去年同期定向增发价为
13.7

元
/

股
，

除权后为
9.13

元
/

股
。

解禁股东
5

家
，

即
上海汇银投资有限公司

、

上海盛太投资管理有
限公司

、

江阴市长江钢管有限公司
、

上海世讯会
展服务有限公司

、

斯坦福大学
，

持股占总股本比
例均低于

4%

，

属于
“

小非
”，

首次解禁
，

且持股
全部解禁

，

合计占流通
A

股比例为
21.72%

，

占
总股本比例为

10.54%

。

由于市场价格略高于定
向增发价

，

该股的套现压力略大
。

卧龙电气（

600580

）：

解禁股性质为股权激
励一般股份

，

行权价调整后为
9.66

元
/

股
，

远低
于目前市场价格

。

解禁股东
41

家
，

包括公司高
管和业务骨干

，

合计解禁股数占流通
A

股比例
为

0.51%

，

占总股本比例为
0.51%

。

该股的套现
压力很小

。 （

西南证券
张 刚

）

稀土概念股热度不减

国盛证券程荣庆
周三两市大盘呈现震荡走势

，

沪指继续受
制于

2700

点整数关口
，

权重股继续表现不佳
，

但题材股活跃度依然不减
，

其中稀土永磁板块
再度整体大涨

，

板块指数涨幅列首位
，

成为周三
两市领涨板块

。

沪市交易公开信息显示
，

涨幅居前的个
股为

：

广晟有色
、

包钢稀土和五矿发展
。

均为
稀土永磁概念股

。

广晟有色
，

稀土永磁概念率
先涨停个股

，

交易公开信息显示
，

国元证券上
海虹桥路证券营业部等券商席位游资大举增
仓

，

卖出居前的有一机构专用席位但卖出量
不大

，

领涨个股
，

看高
。

包钢稀土
，

再度涨停并
创出历史新高

，

虽卖出居前的有两席机构专
用席位

，

但当天券商席位游资买入量剧增
，

仅
国元证券上海虹桥路证券营业部席位就有超
过

1.3

亿元的买入
，

进入加速上扬阶段
，

多空
分歧加大

，

见好就收为宜
。

五矿发展
，

蓄势充
分后爆发性涨停

，

交易公开信息显示
，

东方证
券上海张杨路证券营业部等券商席位游资大
举增仓

，

看高
。

沪市振幅居前个股为时代万恒
。

前市小幅
震荡中股价出现突然跌停又被瞬间拉起并收出
红盘

，

交易公开信息显示
，

中银国际上海欧阳路
证券营业部减仓明显

，

走势异常
，

观望为宜
。

深市交易公开信息显示
，

涨幅居前的个股
为

：

深天马
A

、

中色股份和渤海物流
。

深天马
A

，

受公司资产重组获批利好的刺激
，

该股再度强
势涨停

，

交易公开信息显示
，

机构和游资争相增
仓

，

短线还有高点可期
，

但利好消息兑现后游资
有出逃迹象

，

见好就收为宜
。

中色股份
，

稀土永
磁概念板块涨停个股之一

，

交易公开信息显示
，

卖出居首的为一机构专用席位
，

游资活跃的中
信金通义乌化工路证券营业部等券商席位买入
居多

，

短线还可看高
，

追高宜谨慎
。

渤海物流
，

尾
盘前放量触及涨停

，

交易公开信息显示
，

国信证
券深圳红岭中路证券营业部等券商席位买入居
多

，

买入居前的还有一机构专用席位
，

短线还可
看高

，

注意分批派发
。

总体来看
，

周三大盘在
2700

点和半年线再
度止步

，

是蓄势冲关还是遇阻回落均有待观察
。

在大盘方向未明之前
，

操作上还需控制仓位
，

在
个股活跃度继续保持的背景下

，

可选择强势个
股短线参与

。


