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限售股解禁
■

9

月

28

日大宗交易看台

■

9

月
29

日
，

A

股市场有以下十家公司限售
股解禁

。

*ST

烽火（

000561

）：

股改限售股解禁
。

解禁
股东

22

家
，

持股合计占总股本比例为
7.65%

。

该股的套现压力略大
。

中山公用（

000685

）：

股改限售股解禁
。

解禁股
东

42

家
。

其中
，

中山中汇投资集团有限公司解禁股
数占总股本比例为

0.01%

。

其余
41

家股东
，

合计占
总股本比例为

0.04%

。

该股的套现压力很小
。

精艺股份（

002295

）：

首发原股东限售股解
禁

。

解禁股东
9

名
,

持股合计占总股本比例为
29.37%

。

该股的套现压力很大
。

辉煌科技（

002296

）：

首发原股东限售股解
禁

。

解禁股东
2

家
，

持股合计占总股本比例为
4.55%

。

该股的套现压力略大
。

博云新材（

002297

）：

首发原股东限售股
。

解
禁股东

6

家
，

占总股本比例为
37.76%

。

该股的
套现压力很大

。

鑫龙电器（

002298

）：

首发原股东限售股解
禁

。

解禁股东
13

家
，

合计实际解禁股数占总股本
比例为

21.68%

。

该股的套现压力很大
。

浦发银行（

600000

）：

定向增发机构限售股
解禁

。

解禁股东包括海通证券股份有限公司等
，

首次且全部解禁
，

合计占总股本比例为
10.24%

。

由于市场价格略高于定向增发价
，

该股
的套现压力略大

。

扬农化工（

600486

）：

定向增发机构限售股
解禁

。

解禁股东
5

家
，

即国泰基金管理有限公司
等

，

首次且全部解禁
，

合计占总股本比例为
11.66%

。

由于市场价格略高于定向增发价
，

该股
的套现压力略大

。

用友软件（

600588

）：

股权激励限售股解禁
，

解禁股东多数为公司高管
，

解禁股数合计占总
股本比例为

2.02%

。

该股的套现压力很小
。

三安光电（

600703

）：

定向增发机构限售股解
禁

。

解禁股东
5

家
，

合计占总股本比例为
11.34%

。

由于市场价格远高于定向增发价
，

该股的套现压
力很大

。 （

西南证券
张 刚

）

重组题材股活跃

大时代投资
王 瞬

周二股指呈现窄幅震荡格局
，

较前一交易
日两市成交量有所放大

，

低价重组概念股受到
资金关注

。

沪市公开信息中涨幅居前的是宁夏恒力
、

赛马实业和东方金钰
。

赛马实业
，

复牌公布重组
预案

，

股价直封涨停
，

公开信息显示买入席位仅
华泰证券上海瑞金一路营业部一席

。

公司为区
域水泥龙头

，

业绩预期良好
，

中材入主做强公司
主业

，

未来前景可观
，

值得期待
。

沪市跌幅居前的中江地产
，

周一复牌披露
股权变更事宜

，

高开低走
，

昨日继续下跌
。

公开
信息显示游资五矿证券深圳金田路营业部周一
介入

，

昨日大单卖出
，

应是游资炒作失败
，

止损
出局

，

规避为宜
。

深市公开信息中涨幅居前的是深康佳
A

、

酒
鬼酒和易食股份

。

酒鬼酒
，

昨日放巨量拉升
，

一举
突破整理平台

，

公开信息显示游资卖出
，

一席机
构专用席位介入

，

前期涨幅过大
，

不排除游资借
拉升出局

，

逢高减磅为宜
。

易食股份
，

公布股权转
让信息

，

涨停报收
，

公开信息显示中信建投旗下
两家游资营业部买多卖少

，

价位不高
，

还可期待
。

综合来看
，

临近长假市场主力资金交易意愿不
强
，

多是借概念短炒
，

投资者还是多看少动为宜
。

消费概念攻防兼备酿酒医药局部活跃
酒鬼酒

、

五粮液
、

海正药业
、

同仁堂等多只个股昨日创出年内新高
中航证券

邱 晨

周二， 上证指数未能延续周一的

升势，早盘低开后反复走低，全日始终

以绿盘运行，最低下探

2607

点，报收

2611

点，下跌

0.63%

；深成指更下跌

1.19%

。 当日两市累计成交

2039.7

亿

元， 较周一递增二成多。 从当日市况

看，黄金、有色、稀缺资源等泛资源类

股继续逞强，而金融、地产板块则弱者

仍弱，严重掣肘大盘。

在资源股与金融、地产板块强弱

分明的两极之间，我们注意到：以酿

酒、医药为代表的部分消费概念股在

大盘走势反复的背景下却稳步走强，

虽不似资源股那般争强好胜、个性张

扬， 但已有不少个股创出年内新高，

如酒鬼酒、老白干酒、古越龙山、五粮

液、张裕

A

、

ST

皇台、山西汾酒、重庆

啤酒、通葡股份、奇正藏药、海正药

业、人福医药、江中药业、海翔药业、

康美药业、同仁堂、片仔癀、东阿阿胶

等，总体升势远远跑赢大盘。 这在当

前大盘上下两难、震荡反复、不少个

股已跌回反弹起点的背景下尤其显

得难能可贵。

与大市值资源类股藉热钱堆积

（每日居资金流向前列）、凭借较高的

换手率强势推升的高调相比， 以酿

酒、医药为代表的部分消费概念股的

走强，则更多是依靠以基金为主的众

多机构锁筹来实现反复推升，其市场

形象更像是“长跑选手”。 基金的半年

报及上市公司前十大流通股股东名

单显示：出于对国内房地产调控等可

能带来的经济减速预期，上半年基金

对金融、地产、钢铁等周期性行业股

有所减持，而对泛消费概念股等适当

增加了配置，“喝酒吃药”成为一些基

金经理的偏好。 也正因为此，在上半

年上证指数下跌约

27%

的情况下，上

证消费指数下跌约

17%

，上证医药指

数仅下跌

5%

， 成为当时最为抗跌的

板块之一。 而至本周二，在三季度上

证指数仅上涨

8.88%

的情况下， 上证

消费指数涨幅却达到

32.89%

、上证医

药指数涨幅高达

34.07%

、食品类行业

指数更上涨了

36.48%

！ 不比不知道，

一比吓一跳。 从中我们可以看出，作

为防御性行业，大消费板块在今年的

震荡市中， 具有明显的抗跌顺涨、攻

防兼备的特征。

从炒作题材来看，

9

月份集中放

假的时间相对较多， 国庆长假又即将

来临， 市场对消费行业迎来相对旺季

充满预期。有资料显示：今年头

8

个月

白酒产量同比增长近三成， 啤酒产量

前期受高温天气持续较长的影响也已

连续

4

个月小幅攀升。与此同时，部分

酒类产品的提价也成为一些公司股价

上涨的催化剂。如古越龙山，本周公告

拟将部分手工原酒的出厂价自

10

月

9

日起提高

11%-17%

，并预告前三季

度净利润同比增长

70%

以上；而贵州

茅台、五粮液、泸州老窖等高端白酒前

期也已相继提价。从历史数据看，白酒

冬季旺销，啤酒、红酒节假日受捧，节

日氛围为消费概念股起到了推波助澜

的作用。

当然， 消费概念股并不仅仅局限

于 “喝酒吃药”， 它还涵盖了其它如

食品饮料、 农林牧渔、 旅游酒店、 商

贸等行业门类， 甚至还包括了像汽

车、 家用电器等耐用消费品。 虽然其

中部分子行业板块并不像酿酒、 医药

类股那样升幅明显， 但多数跑赢大

盘， 局部也在积聚上涨动能。 从更大

的视角来看， 市场对消费概念股的挖

掘， 也不仅仅是缘于节假日情结， 而

是与现阶段中国经济改变增长方式、

调整经济结构的大背景有关。 当前受

本币升值、 西方国家不断实施反倾销

举措等影响， 出口等外向型企业面临

一定压力， 同时房地产行业调控风声

再起， 使传统的周期性行业面临着成

长性预期调低的尴尬， 市场炒作 “师

出无名”， 故以满足并拉动内需为主

的泛消费概念股， 成为了热钱在

“淡化指数炒个股” 背景下相对偏好

的对象。 当然， 我们也要指出， 从

市场炒作的短线心态来看， 如果节

前部分酿酒、 食品等消费类股炒作

过甚， 则因心理影响， 在国庆长假

后局部或有短暂调整。 所以， 虽然

目前部分消费概念股短线逞强， 但

投资者在实际操作时仍应结合大势，

注意把握好买卖节奏。

人民币升值带来结构性投资机会
造纸业

、

民航业股票受益最为显著
天相投顾

人民币自

9

月

1

日之后，持续大幅升值。

9

月

21

日， 人民币对美元汇率中间价为

6.6997

，创下

1994

年以来的新高，

9

月以来升

值幅度达到了

1.68%

。而上周一年期人民币无

本金交割远期价格

NDF

收于

6.5560

， 更隐含

市场预期人民币未来一年对美元的升值幅度

达到

2.19%

。

同时，美众议院筹款委员会

24

日投票通

过特别关税法案， 使人民币升值前景更加复

杂多变。 但总体而言，人民币小幅上升的趋势

不变。 从内因的触发因素分析，我国

CPI

已经

连续

3

个月上涨，抗通货膨胀的压力加大。 但

当前并不是通过加息这一控制通货膨胀常用

手段的良好时机，因此，通过人民币小幅升值

来缓解通货膨胀也在情理之中。

从主题投资的角度来看，虽然人民币在

短期内大幅升值的空间不大，但一定程度上

的升值是可期的。 而这次结构性的投资机

会， 将会重点对三类股票带来正面的影响：

一是生产要素依赖于进口，结算多以美元进

行的公司及行业；二是承担较多外币负债的

企业。其偿债压力将会在人民币升值中过程

中得到降低；三是由于人民币升值预期的增

强而导致热钱大量增加，带来国内资产价格

的上升的受益行业。 综合考虑，我们认为造

纸业、民航业在此次人民币升值中的投资机

会值得关注。

从主题投资的角度来看， 虽然人民币在

短期内大幅升值的空间不大， 但一定程度上

的升值是可期的。 从中短期来看，人民币升值

的预期将产生结构性的投资机会。 而这次结

构性的投资机会将会重点对三类股票带来正

面的影响：一是生产要素依赖于进口，结算多

以美元进行的公司及行业，如造纸包装行业；

二是承担较多外币负债的企业， 其偿债压力

将会在人民币升值中过程中得到降低， 如民

航业； 三是由于人民币升值预期的增强而导

致热钱大量增加， 带来国内资产价格的上升

的受益行业，如房地产、银行业。

综合上述几大因素再加上目前政策层面

导向来看，我们认为造纸业、民航业在此次人

民币升值中的投资机会值得关注。

鉴于上述理由，我们认为，虽然

8

月份的

经济数据显示出我国经济基本面向好， 但大

盘的走势受房地产调控以及金融地产板块政

策出台的预期影响较大。 除此之外，我国于通

货膨胀的阶段性减缓，因而，构筑于物价调控

预期以及人民币升值预期之上的阶段性投资

机会节前和节后都值得关注。

具体到投资策略上，可以关注以下几个

方面：首先，产业结构调整所带来的机会仍

然是我们关注的重点。作为“十一五”的最后

一年，围绕着节能减排进行的产业结构调整

将是第四季度管理层工作的重点。而在此过

程中，大盘股最近一段时间的走低加上小市

值个股强势不减的表现导致市场的失衡状

态再度升温，纠偏行情再次上演，这也导致

小盘股阶段性回调的风险加剧。蓝筹板块展

现纠偏式上涨的可能性加大。 具体到行业

上，主要包括电气设备、化工、医药、汽车、机

械等行业。其次，从事件性主题投资的角度，

可以关注人民币升值预期带来的投资机会。

涉及的行业板块主要为：航空、造纸、电力设

备、钢铁板块。

纸价持续上涨造纸业迎来景气小周期
国金证券

万友林

我们认为纸业正处于一个小上

升周期，纸价上调这一趋势会维持，

对于涨价的幅度我们认为会在

15%-20%

左右（铜版纸除外）。

行业好转的理由来自于供需两

方面的改观。从供给来看，除了铜版

纸外其他纸种没有大的产能释放，

而落后产能淘汰会对行业出现正面

影响。从需求来看，行业的季节性变

化环比会上升， 中下游的补库存将

加大需求的扩大。

此外， 还有多事件推动行业景

气度上升。

1

、节能减排带来落后产能淘汰

造纸行业属于典型的“三高”行

业， 国家淘汰落后产能和节能减排

措施或将超出市场预期， 短期可能

成为龙头公司股价上涨的催化剂，

长期有利于行业的健康发展。

2007

年

10

月

15

日，国家发改

委制定了 《造纸产业发展政策》，指

出在十一五期间， 要淘汰落后产能

650

万吨。 截至

2009

年底，造纸行

业落后产能淘汰量已达

597

万吨，

2010

年原计划淘汰目标为

53

万

吨。

2010

年

5

月

27

日，工信部公布

了

18

个行业在

2010

年淘汰落后产

能的具体目标， 其中确定造纸行业

将淘汰

432

万吨的新目标， 比原计

划大幅提高了

715%

。 此次根据工

信部的关停名单， 实际整个浆纸产

能淘汰要求

465.25

万吨， 其中浆

49.02

万吨，总量又有增加，同时此

次工信部列出了详细的关停名单及

不完成的处理措施。

此次淘汰决心超市场预期， 淘汰

列出了具体的名单，历年来首次，且执

行措施严厉。而年底将出台《造纸行业

“十二五”规划》，我们不排除会出现更

严厉的淘汰落后产能政策措施。

2

、人民币升值

我们预期人民币长期保持升

值，未来

3-5

年人民币将持续走强，

每年升值幅度在

3-4%

之间。

造纸行业具备明显的 “原料进

口、产品内销”属性，因此人民币升

值对于成本降低可能会带来好处。

静态来看，人民币升值

1%

，行业利

润上升

3.25%

。 但我们认为人民币

升值实际影响不会像我们静态测算

的那么大， 尤其对于进口木浆的企

业，很可能没有实质影响，而对于进

口美国废纸的企业则影响比较大。

我们注意到人民币升值经常是

仅仅对美元升值， 这个过程实际上

在

2005-2008

年发生过，我们统计

期间人民币对美元升值

21%

，而同

期其他货币相对于美元升值的更

多。

国内进口木浆主要来源于南

美、加拿大、俄罗斯等地，在交易过

程中采用美元报价， 如果各种货币

均对美元升值， 相应的美元报价也

会调整，因此国内进口不会受益。

而对于进口废纸的企业， 我们

认为会受益于人民币升值。 主要是

由于进口的废纸中主要是美废，来

自于美国， 人民币对于美元的升值

将有利于这类企业的成本降低。

3

、重组预期

主要是关注央企进入造纸行业

带来纸业公司的重组机会， 近几年

我们观察到的对应的存在重组预期

的上市公司有： 冠豪高新、 岳阳纸

业、美利纸业。

综合上述因素，我们建议：从行

业进入上升小周期， 不断好转的角

度，我们选择：晨鸣纸业、博汇纸业和

太阳纸业；对于人民币升值我们选择

华泰股份和景兴纸业；重组的事件我

们认为关注岳阳纸业和冠豪高新。

多重因素利好航空股
安信证券

彭 倩 苏宝亮

从数据来看， 中国民航经营效

益

8

月份继续创历史新高，显示行业

景气持续向好。具体数据表现如下：

1

、市场需求旺盛。在运力增长

14.4%

的情况下， 载运率同比提升

明显。

2010

年

8

月底中国民航运输

飞机净增

19

架，达到

1559

架，同比

和环比增

14.4%

和

1.23%

。

2

、 经营效益再创新高。 预计

2010

年

8

月我中国国航空业盈利

56

亿元， 同比增长超过

200%

。

8

月航

空公司毛利率大幅提升至

30.7%

，

同比将提升

9%

。

8

月航空主业盈利

水平大幅超越

2007

年同期，创历史

同期新高。

同时， 预计

2010

年

8

月中国国

航、南方航空和东方航空的客座率

同期相比有较大幅度的提升。中国

国航、南方航空、东方航空的国内

航 线 客 座 率 分 别 为

83.54%

、

83.30%

、

84.1%

，东方航空的提升幅

度最大，南方航空的国内航线网络

最为密集， 旺季业绩弹性更大。预

计

2010

年

8

月份，中国国航、南方航

空和东方航空的净利润分别为

20.5

亿元、

14.5

亿元和

12.9

亿元，再创历

史新高。

除了上述数据显示行业旺季

受益明显外，短期人民币加速升值

也给行业带来利好。安信宏观研究

组预计，人民币对美元汇率受美国

政治周期及经济形势影响，在

11

月

美国中期选举之前都可能将维持

升值态势， 年内升值幅度在

2-3%

之间。中期内，人民币汇率可能将

以年均

3-5%

的速度升值， 而美元

指数保持弱势。而各航空公司都有

大量的美元负债，人民币对美元升

值过程中，

4

大上市公司里，南方航

空、东方航空受益最大。

因而， 基于诸多利好因素刺

激，未来

12

个月航空股存在投资机

会。主要因素如下：

1

、行业供需基

本面持续向好；

2

、

11

月份美国中期

选举前人民币加速升值的态势将

延续；

3

、超长中秋以及国庆假期来

临，居民旅游出行高峰将到来等诸

多利好因素的刺激下，我们判断未

来

1-2

个月航空股存在投资机会。

推荐顺序依次为：具有估值优势的

中国国航；对人民币升值最为敏感

的南方航空；东方航空，新加坡航

空与东方航空间的合作近期可能

获得突破。

板块展望

■

深康佳

Ａ ４．９ ６０ ２９４

广发证券韶关文化街营业部

广发证券韶关文化街营业

部

焦作万方

２１．２３ ７５０ １５９２２．５

招商证券济南泉城路营业部

中信证券北京安外大街营

业部

焦作万方

２１．２３ ２９０ ６１５６．７

东方证券股份有限公司苏州

临顿路证券营业部

中信证券北京安外大街营

业部

焦作万方

２１．２３ ２８５ ６０５０．５５

东北证券上海迎春路营业部

中信证券北京安外大街营

业部

焦作万方

２１．２３ １００ ２１２３

金元证券成都二环路营业部

中信证券北京安外大街营

业部

焦作万方

２１．２３ １００ ２１２３

海通证券威海高山街营业部

中信证券北京安外大街营

业部

焦作万方

２１．２３ ８４ １７８３．３２

国海证券成都神仙树北路营

业部

中信证券北京安外大街营

业部

焦作万方

２１．２３ ７０ １４８６．１

南京证券有限责任公司南京

大钟亭营业部

中信证券北京安外大街营

业部

焦作万方

２１．２３ ６９ １４６４．８７

宏源证券上海康定路营业部

中信证券北京安外大街营

业部

焦作万方

２１．２３ ６０ １２７３．８

财通证券温州人民东路营业

部

中信证券北京安外大街营

业部

焦作万方

２１．２３ ５１ １０８２．７３

国海证券成都神仙树北路营

业部

中信证券北京安外大街营

业部

焦作万方

２１．２３ ４３ ９１２．８９

万和证券成都顺城大街营业

部

中信证券北京安外大街营

业部

焦作万方

２１．２３ ３７ ７８５．５１

长城证券苏州吴中东路营业

部

中信证券北京安外大街营

业部

焦作万方

２１．２３ ３４ ７２１．８２

海通证券兰州西津西路营业

部

中信证券北京安外大街营

业部

焦作万方

２１．２３ ３４ ７２１．８２

南京证券南京大钟亭营业部

中信证券北京安外大街营

业部

焦作万方

２１．２３ ２８ ５９４．４４

国泰君安武汉紫阳东路营业

部

中信证券北京安外大街营

业部

焦作万方

２１．２３ ２６ ５５１．９８

南京证券南京大钟亭营业部

中信证券北京安外大街营

业部

焦作万方

２１．２３ １８ ３８２．１４

国泰君安武汉紫阳东路营业

部

中信证券北京安外大街营

业部

领先科技

２８．１５ ８０ ２２５２

中金融公司北京建国门外大

街营业部

国盛证券北京德胜门外大

街营业部

领先科技

２８．１５ ２０ ５６３

长城证券苏州吴中东路营业

部

国盛证券北京德胜门外大

街营业部

沪市

证券简称 成交价

成交额

（万元）

成交量

（万股）

买入营业部 卖出营业部

＊ＳＴ

石岘

４．３１ ６４６．５ １５０

和兴证券上海桂平路营业部 广发证券南京洪武营业部

通葡股份

１４．８８ ２０８３．２ １４０

东方证券上海巨鹿路营业部

东方证券上海巨鹿路营业

部

中天科技

２３．６ ３５４０ １５０

中信证券北京北三环中路营

业部

海通证券吉林朝阳街营业

部

中天科技

２３．６ ３７７６ １６０

民族证券上海南丹东路营业

部

海通证券吉林朝阳街营业

部

＊ＳＴ

石岘

４．３１ ３４４．８ ８０

国都证券上海中山北路营业

部

广发证券司南京洪武路营

业部

宏图高科

１２．８ ３９６８ ３１０

中信证券北京北三环中路营

业部

中国建银投资北京方庄芳

群园营业部

宏图高科

１２．８ ５１２０ ４００

安信证券总部

中国建银投北京方庄芳群

园营业部

宏图高科

１２．８ ５１２０ ４００

长江证券厦门鹭江道营业部

中国建银投资北京方庄芳

群园营业部

中国船舶

５２．１ ２６０５０ ５００

中信建投证券北京市三里河

路营业部

中信证券北京北三环中路

营业部

证券简称 成交价（元）

成交量

（万股）

成交额

（万元）

买方营业部 卖方营业部

深市


