
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

石岘
（

６００４６２

）

４．３１ ８６２ ２００

国都证券上海中山北
路证券营业部

广发证券南京洪武路
证券营业部

大厦股份
（

６００３２７

）

１２．３５ ２２２３ １８０

银河证券长沙芙蓉路
证券营业部

海通证券股份有限公
司南京广州路营业部

福成五丰
（

６００９６５

）

６．５ ４９４０ ７６０

兴业证券股份有限公
司厦门兴隆路证券营
业部

银河证券深圳宝安路
证券营业部

大厦股份
（

６００３２７

）

１２．３５ １０１２７ ８２０

国泰君安证券公司总
部

海通证券南京广州路
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

万科
Ａ ７．４７ ５０ ３７３．５

银河证券广州临江大
道证券营业部

平安证券深圳蛇口招
商路招商大厦营业部

四环生物
７．０８ １１００ ７７８８

民族证券上海南丹东
路营业部

国泰君安无锡人民中
路证券营业部

四环生物
７．０８ ８００ ５６６４

中信建投深圳深南中
路中核大厦营业部

国泰君安无锡人民中
路证券营业部

中兴商业
１４．０５ １９０ ２６６９．５

世纪证券上海威海路
证券营业部

海通证券上海南桥证
券营业部

大港股份
９．０２ ３００ ２７０６

财通证券杭州体育馆
营业部

申银万国镇江中山东
路证券营业部

大港股份
９．０２ ２３５ ２１１９．７

中金公司北京建国门
外大街营业部

申银万国镇江中山东
路证券营业部

大港股份
９．０２ ４０ ３６０．８

万和证券成都顺城大
街营业部

申银万国镇江中山东
路证券营业部

大港股份
９．０２ ４０ ３６０．８

长城证券苏州吴中东
路营业部

申银万国镇江中山东
路证券营业部

大港股份
９．０２ ４０ ３６０．８

海通证券兰州西津西
路营业部

申银万国镇江中山东
路证券营业部

大港股份
９．０２ ４０ ３６０．８

东北证券上海迎春路
营业部

申银万国镇江中山东
路证券营业部

大港股份
９．０２ ４０ ３６０．８

财通证券温州人民东
路营业部

申银万国镇江中山东
路证券营业部

冠福家用
１１．２５ ２４７．５１ ２７８４．４９

英大证券长沙五一中
路营业部

兴业证券泉州丰泽街
证券营业部

利欧股份
１２．８ ２２５．１２ ２８８１．５４

招商证券青岛香港中
路营业部

财通证券温岭东辉北
路营业部

友阿股份
２４．５５ ４２２ １０３６０．１

招商证券济南泉城路
营业部

广发证券广州天河北
路大都会广场营业部

友阿股份
２３．２７ ２００ ４６５４

英大证券长沙五一中
路营业部

英大证券长沙五一中
路营业部

友阿股份
２４．５５ １２０ ２９４６

东北证券上海迎春路
营业部

广发证券广州天河北
路大都会广场营业部

友阿股份
２４．５５ ８７ ２１３５．８５

海通证券兰州西津西
路营业部

广发证券广州天河北
路大都会广场营业部

友阿股份
２４．５５ ７７ １８９０．３５

广发证券深圳高新区
科苑南路营业部

广发证券广州天河北
路大都会广场营业部

友阿股份
２４．５５ ５２ １２７６．６

国海证券成都神仙树
北路营业部

广发证券广州天河北
路大都会广场营业部

友阿股份
２４．５５ ５０ １２２７．５

财通证券温州人民东
路营业部

广发证券广州天河北
路大都会广场营业部

友阿股份
２４．５５ ３７ ９０８．３５

国泰君安武汉紫阳东
路营业部

广发证券广州天河北
路大都会广场营业部

友阿股份
２４．５５ ２５ ６１３．７５

长城证券苏州吴中东
路营业部

广发证券广州天河北
路大都会广场营业部

保龄宝
２７．３ ９５ ２５９３．５

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

超华科技
１５．７４ ８０ １２５９．２

机构专用 申银万国深圳红荔西
路营业部
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限售股解禁
■

大宗交易看台

■

机构策略

■

板块展望

■

� � � � 9

月
1 6

日
A

股市场有六家公司限售股解
禁

。

荣安地产(000517):

解禁股东
61

家
,

包括
1 3

家非高管自然人和
4 8

家其他法人
,

均为首
次解禁

,

且持股全部解禁
,

合计占流通
A

股比例
为

25.05%

。

该股的套现压力较大
。

西藏矿业(000762):

解禁股东
3

家
,

西藏矿
业发展总公司

、

西藏藏华工贸
、

四川都江堰海棠
铁合金冶炼有限公司

,

分别为第一
、

三
、

六大股
东
,

剩余限售股全部解禁
,

占流通
A

股比例分别
为

1 9.5%

、

0.07%

、

1 . 91 %

。

该股的套现压力存在不
确定性

。

海南高速(000886):

解禁股东
1 9

家
。

其中
,

海南金城国资为第一大股东
,

持股占总股本比
例为

20.05%,

此前未曾减持
,

剩余全部解禁
,

占总
股本

0. 1 3%

。

余下
1 8

家股东
,

持股全部解禁
,

合
计占总股本

0.84%

。

该股的套现压力很小
。

云铝股份(000807):

定向增发机构限售股
解禁

,

去年同期定向增发价为
9.2

元
/

股
,

除息后
为

9. 1 7

元
/

股
。

解禁股东
5

家
,

全部解禁
,

占总
股本

5.51 %

。

市场价格略高于定向增发价
,

该股
的套现压力存在不确定性

。

江山化工(002061):

首发原股东限售股解
禁

。

解禁股东
1

家
,

浙江省铁路投资集团
,

为第
一大股东

,

全部解禁
,

占流通
A

股比例为
57 .32%

。

该股的套现压力存在不确定性
。

栋梁新材 (002082):

首发原股东限售股解
禁

。

解禁股东
1 7

家
。

其中陆志宝
、

沈百明
、

宋铁
和

、

徐引生
,

分别为第一
、

二
、

三
、

四大股东
,

均为公
司高管

。

若考虑高管
25%

的减持限制
,

此次实际解
禁股数合计占流通

A

股比例为
24 .22%

。

该股的
套现压力存在不确定性

。

(

西南证券
张 刚

)

游资抛新兴产业股

国盛证券
程荣庆

周三两市个股普跌
，

沪指收盘跌穿了所有
短期均线

，

新能源
、

锂电池等新兴产业个股跌幅
居前

，

成为下跌重灾区
，

金融股全线收跌
，

地产
板块跌多涨少

。

沪市交易公开信息中
，

涨幅居前的个股为
：

首创股份
、

棱光实业和川投能源
。

首创股份
，

受
公司与住友商事签署战略合作框架协议消息刺
激

，

三波拉至涨停
，

还可看高
。

棱光实业
，

领涨个
股

，

短线依然可期
。

川投能源
，

连续第二个涨停
，

该股放出底部反弹以来最大单日成交
，

显示短
线多空分歧加大

，

谨慎
。

沪市跌幅居前的个股为
：

三爱富
、

鼎盛天工
和金瑞科技

。

三爱富
，

盘中一度触及跌停
，

申银
万国上海崇明营业部等减仓明显

，

短线看淡
，

规
避

。

鼎盛天工
，

高开低走
，

尾盘前一度跌停
，

卖出
居首的机构专用席位巨量抛售

，

规避
。

金瑞科
技

，

低开低走
，

放量收阴
，

获利回吐明显
，

规避
。

深市交易公开信息中
，

涨幅居前的个股为
白云山

A

、

美利纸业和海德股份
。

白云山
A

，

卖出
居前的有两席机构专用席位

，

但银河证券宁波
翠柏路证券营业部等买入居多

，

短线还有高点
，

见好就收
。

美利纸业
，

纸业板块唯一涨停个股
，

短线还有高点
。

海德股份
，

长江证券深圳福华一
路证券营业部等买入居多

，

短线看高
。

深市跌幅居前的个股为锦龙股份和领先科
技

。

锦龙股份
，

尾盘放量跌停
，

游资大举抛售
，

放
量大跌

，

短线看淡
，

规避
。

领先科技
，

机构博弈激
烈

，

破位下跌
，

规避
。

总体来看
，

沪指在数次攻击
27 00

点未果
后

，

后市将向下寻求支撑
，

操作上宜轻仓或减持
仓位

。

军工行业重组高潮到来估值压力显现
中原证券研究所

路永光

� � � �上半年军工企业综合毛利率达到

23.19％

，整体呈现盈利上升趋势。

重组获利

毛利率较高， 且整体表现稳定的

公司有海特高新、 北斗星通、 中航光

电、中航重机等。 毛利率整体较低，且

有下降趋势的公司是西仪股份、 航天

机电、 北方创业等。 从发展趋势看，

10％

以下的毛利率继续走低的可能性

不大。行业管理费用率相对下降较多，

而财务费用率平稳。

重组是影响收入和利润的重要因

素。 上半年收入和利润增幅较大的航

天科技 （收入增长

433％

、 利润增长

277％

）是由于在上半年向控股股东航

天科工飞航技术研究院非公开发行收

购一些股权。 中航重机也进行了收购

和重组，并表范围不断增加。

ST

宇航、

ST

昌河都是实施重大资产重组，主营

业务有较大增加和变化。 航天机电的

新能源光伏产业和汽车配件增长良

好。 航天通信业绩变化是由于商品流

通、 纺织制造收入增长以及资产损失

冲回等因素影响。

市场需求大

军工行业走势整体强于大盘，符合

我们预期。 从年初至今成飞集成、中国

卫星、四创电子等涨幅较大，而东安动

力、西飞国际、航天通信表现较弱。我国

军队装备质量不高。解放军是靠陆军起

家的， 相当长时间军种实力相对薄弱，

高端武器装备不足。将来赢取胜利的关

键更多的取决于装备的质量和先进程

度而不是数量，我国军队必须从“数量

密集”向“质量密集”转变。 比如在南海

领域，由于南中国海最南端距离中国大

陆架

2000

公里，我们没有航母，战斗机

作战半径不足

1500

公里， 因此对南海

控制力较弱，出现争端时比较被动。

航天军工项目活动增多， 下游应

用前景良好。

9

月

5

日西昌卫星发射中

心用“长征三号乙”运载火箭，成功将

“鑫诺六号”通信广播卫星送入太空；

8

月

24

日酒泉卫星发射中心用“长征二

号丁”运载火箭将“天绘一号”卫星成

功送入太空预定轨道。 种种迹象显示

我国空间探索活动正进入密集期。

“嫦娥二号”探月卫星将于今年下

半年发射， 神舟八号飞船正在进行总

装；改进型“长征二号

F

”火箭产品已

齐套， 正在进行分系统综合试验。 另

外，围绕大飞机、新一代战斗机，相关

军工单位将持续获益。

央企整合看军工

可以看出， 军工企业的整合是公司

收入和利润增长的主要动力之一， 有明

确预期和扩张潜力大的公司是市场给予

高估值的主要对象， 军工整合是央企整

合的典型代表，也是最值得期待的板块。

目前在资本化运作方面目标最明

确和推进力度最大的是中航集团，除

了前期完成的西飞国际、

ST

宇航、洪

都航空资产注入和整合外，年初的

ST

昌河、最近的航空动力、西飞国际、成

发科技等重组动作不断。 日前中航精

机、 中航重机又公告重大事项重组停

牌。哈飞股份、贵航股份等也都有强烈

的资产注入预期。

航天科技集团提出

2010

年启动

有关公司上市工作、开展资本重组，中

国卫星、 航天电子历史上曾有多次的

资产注入，未来仍有注入可能；航天科

工集团提出

2010

年成立重大资产重

组项目办公室， 加大公司股份制改造

力度。其中航天长峰、航天晨光等资产

注入和整合预期较强。

兵器工业集团的新华光、 银河动

力、中兵光电、北化股份等预期较强，

可新增品种较多。 兵器装备旗下的长

安汽车和天威保变规模相对较大，而

摩托车、仪表类企业有整合可能。

投资策略

考虑整合重组，我们维持军工行业

“强于大市”的评级，但需提醒的是估值

风险。品种选择从战略角度仍应关注拥

有核心军工产品、在集团地位突出的公

司。 战术上要考虑公司估值水平的高

低、重组的可能性，对短期涨幅过大的

股票保持谨慎。 从集团的角度看，中航

工业资本化运作确定性较高，航天科技

和航天科工、兵器集团相对滞后。 长期

看， 我们认为航空发动机的航空动力、

中航飞机的西飞国际、直升机的哈飞股

份、卫星平台的中国卫星、船舶行业的

中国重工、 兵器的中兵光电等具有长

期投资价值。

有车一族稳增汽车服务市场蛋糕大
今日投资

杨艳萍

� � � �本周分析师关注度最高的前

20

只

股票中，银行和房地产类股票各有

9

只

和

4

只个股上榜，均与上周一致；酿酒

类股票有

3

只，较上周增加

1

只；钢铁

类股票有

2

只；其余

2

只个股分布于化

工品和汽车

2

个行业中。汽车制造行业

已经由去年的火爆回归常态。在未来汽

车保有量快速增长的趋势下，汽车服务

业具有超越汽车制造业表现的潜力。现

就汽车行业简要分析。

虽然政策刺激作用将提升今年的

汽车销量， 同时也会对未来的需求造

成透支。如果相关政策取消或者减弱，

明年汽车销量增速将不会好看。 实际

上， 今年新车销售已经由去年的火爆

回归常态。 因此分析师在看好四季度

乘用车行业表现的同时， 也在担心明

年景气度的下降。在这种情况下，他们

发现汽车服务业具有长期超越汽车制

造行业表现的潜质。

广义的汽车服务业包括新车销售、

售后服务业（包含零配件销售、二手车

业务等）以及其他相关业务，内容繁多。

其中维修保养、配件销售以及二手车业

务是售后服务中的核心业务。汽车制造

行业属于需求驱动型，而汽车服务业则

由保有量驱动， 关键指标是保有量，且

与车龄结构有关，这两者的差异正是看

好汽车服务业发展的基础。

2005

年以来国内汽车保有量快

速增长，年均增速在

18％

以上，部分年

份超过新车销量增速。 未来虽然新车

销售增速下降，并存在不确定性，但保

有量的增长将更快更稳定。 对照美国

和日本情况， 综合参考人口与国土面

积， 估计中国汽车保有量极限是

4

亿

辆，按此可以估计极限销量约为

3500

万辆。

2009

年国内新车销量为

1364

万辆，保有量为

6288

万辆。 按上述数

据计算， 销量还有

1.56

倍的增长空

间，而保有量有

5.36

倍的增长空间。

根据欧美国家的统计， 在一个成

熟的汽车市场中， 汽车销售的利润在

整个汽车产业中约占

20%

，

50%-60%

的利润是从汽车售后服务业中产生

的。 这与中国目前产业链利润分布有

很大的不同。分析师认为，在新车销售

趋于低速增长， 而保有量仍较快增长

的背景下， 中国市场汽车售后服务利

润占比会有大幅提升， 利润结构将向

成熟市场靠近。

目前国内已经有部分上市公司涉及

汽车服务业， 包括经销商收入规模排名

靠前的中大股份（旗下圆通物产）、中升

控股以及即将注入中进汽贸的鼎盛天工

等。从国内汽车经销商前十强来看，

2009

年营业收入都超过了

100

亿元。 看似规

模庞大，但相对于巨大的市场来看，市场

占有率并不高， 即使最高的也不超过

3%

。 而美国居首位的汽车经销商

AutoNation

年收入高达

280

亿美元。

中原证券表示，看好四季度乘用

车销量的同时，也预计货车行业景气

度会有下降。 在政策走向不明朗的情

况下，明年汽车销量表现存在较大不

确定性，仍然维持行业“同步大市”评

级；看好轿车行业的景气回升，建议

继续关注上海汽车等；以及汽车服务

业的长期投资机会，建议关注中大股

份等。

中信金通证券
光通信：聚焦三网融合概念

� � � �

2010

年电信运营商投资计划同

比减少

30%

， 整个通信行业的景气

高点可能随之而去， 但是我们认为

这逐渐退去的潮水中仍然会有浪

花：光通信。

中国电信已经为带宽的扩容做

好准备，计划

2010

年下半年和

2011

年追加投资

150

亿，主要用于宽带建

设，而此前的投资计划是

2010

、

2011

年宽带建设

60

亿元、

80

亿元。 因此

电信的宽带投资相当于增加一倍，移

动和联通也很可能追加投资以应对

三网融合的挑战。

与全球其他国家相比，我国已经

拥有了全球最大数量的网民

4.2

亿，

其中宽带用户仅仅为

1.3

亿左右，而

且相比国外宽带的带宽，我们仍有很

大差距。

投资建议方面，我们主要选取了

光通信行业龙头企业以及目前估值

相对较低的企业作为建议标的，当板

块出现回调时可以积极介入。

中兴通讯：负面消息已尽，公司

基本面向好， 印度事件已经平息，华

为已经拿到相关订单，估计公司也会

于近期拿到相关订单。同时公司终端

增长迅速，同比增长

40%

，已经打开

欧洲等主要市场。

烽火通信：纯正的光通信设备制

造企业，光接入以及传输设备市场份

额较高， 移动

PTN

招标有望获得

20%

以上份额。

新海宜：主营光配线架等，是光

纤入户入小区必须设备，目前公司产

品供不应求，同时公司软件业务增长

迅速，主要得益于来自华为的订单大

幅增长。

中天科技： 公司主营光纤光缆，

目前处于行业估值底端，虽然光纤光

缆受到产能相对过剩以及价格下降

的不利影响，但是我们认为今明两年

的需求仍然旺盛， 同时公司新产品

OPLC

是电力光纤到户的关键。

三维通信：公司主营网络覆盖设

备以及网络优化服务， 无论是

2G

、

3G

基站建设以及光通信的建设，都

离不开后期的网络优化，三维通信的

室内直放站处于国内领先地位，收购

的广州逸信主要从事网络优化服务，

可以借助公司销售渠道拓展新客户

资源。

东莞证券
钢铁：关注减排限产效应

����本月焦点：节能减排限产力度空

前，粗钢产量将大幅下滑。

8

月下旬开

始，江苏、浙江开始节能减排限产，河

北省被纳入重点限产省份。 受此影

响，全国

9

月份粗钢产量相对于

8

月

将减少

9.78%~10.84%

。

钢价反弹提前到来，持续性可以

期待。 受限产刺激，长材类继续成为

反弹先锋，

9

月

9

日螺纹钢和线材价

格分别为

4240

、

4340

元

/

吨，比

9

月初

大幅反弹了

5.74%

、

3.83%

；比

8

月同

期则反弹了

9.84%

、

6.37%

。 板材类反

弹相对较弱。 我们判断钢价反弹提前

到来了，持续性可以期待，后市钢价

震荡上扬是大概率事件。

三季度是业绩低点，风险基本释

放。 上半年钢铁上市公司实现归属母

公司的净利润同比增长

379.66%

。 三

季度钢铁行业盈利将环比二季度下

滑幅度在

50%-70%

， 不少企业会再

次出现季度亏损。 四季度钢企盈利将

会好于三季度，但会弱于二季度。

受制于四季度协议矿下调，进口

矿价量齐跌。 据报道，力拓已同日本

主要钢厂达成协议，四季度铁矿石价

格将较前季下调约

13%

， 包括力拓、

必和必拓和淡水河谷三家公司各自

的报价，四季度协议矿价整体比上一

季度下降了

10%-13%

。

出于节能减排的政治目标， 钢企

限产停产将使未来几个月钢铁产量会

大幅缩减， 供给过剩局面得到有效缓

解，促使钢价反弹提前到来，我们认为

钢价反弹的持续性可以期待， 钢价重

心将震荡上扬。 而矿价在短期内涨幅

不坚决， 这使钢企盈利将会有显著改

善， 钢铁行业将在四季度迎来短暂的

“高钢价低成本”的“回光返照”时期。

从中长期看，行政性的限产停产

举措是否能转化为淘汰落后产能仍

有待观察，钢铁行业景气度是否就此

迎来反转还需要观察政策的执行效

果和持续性。 如果仅仅是今年的短期

限产行为， 对

2011

年钢铁行业的发

展反而会滋生负面影响，届时井喷的

粗钢产能释放将会使行业再次陷入

严重的过剩局面。

总体看， 我们倾向于判断今后几

个月的限产停产依然是短暂行为，因

而当前钢铁股的投资机会也主要以交

易性机会为主， 趋势投资机会仍没到

来。 维持对钢铁行业的“中性”评级。

我们建议关注限产效应， 从这个

角度参与钢铁股的操作， 建议关注不

受限产影响的西部钢铁公司， 如八一

钢铁、酒钢宏兴，以及宝钢股份；此外，

矿石资源股依然是较好的投资标的，

如创兴置业、金岭矿业、凌钢股份。

中银国际证券
家纺：成长性突出

� � � �过去十年我国家纺行业总产值

年均增速接近

20%

。随着居民生活水

平提升和城市化进程加速，我们认为

消费群体扩大和消费升级背景下家

纺行业将保持较快发展，行业领先企

业将获得市场总量扩大以及份额提

升的双重机遇。我们预计

3

家家纺公

司

2009-2012

年净利润平均复合增

长率将达到

38%

，成长性突出，给予

行业“增持”评级。

目前

3

家家纺上市企业一半以上

收入来自加盟渠道贡献， 大力拓展终

端渠道仍将是罗莱家纺、梦洁家纺、富

安娜未来

3

年发展重心。 尽管经营模

式非常接近，从品牌、渠道策略、产能、

扩张速度等方面分析， 我们认为罗莱

家纺在渠道策略、 整体网点规模以及

布局、多层次品牌组合方面享有优势。

此外公司营销策略灵活， 依托南通纺

织品产业集群资源禀赋， 综合实力最

为突出，是我们的行业首选标的。

3

家公司中，梦洁的产能扩张计

划最先到位，公司产能不足导致缺货

的问题将得到有效解决。目前梦洁综

合毛利率较其他两家落后

2-4

个百

分点。我们认为梦洁将通过新品定价

策略调整以及产品结构优化带动毛

利率稳步提升。富安娜直营网络规模

最大，并且全部直营网点已经实现联

网，在信息化管理以及对终端市场控

制力形成优势。公司将实施更广泛的

股权激励计划，覆盖范围扩大到中层

管理人员和设计团队。 此外，未来三

年富安娜网点扩张速度快于罗莱和

梦洁。

首选买入罗莱家纺、 梦洁家纺。

罗莱优秀的渠道管理能力和灵活的

营销策略使得公司能够在与同业竞

争中胜出。梦洁通过新品定价策略调

整和产品结构优化带动毛利率稳步

提升，预计

2009-2012

年公司净利润

复合增长率达

40%

，业绩增速最快。

评级一览
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