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限售股解禁
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A

股市场有滨海能源、 广陆数

测共两家上市公司的限售股解禁。

滨海能源（

000695

）：股改限售股解禁。解禁

股东

5

家。其中，天津泰达投资控股有限公司为

第一大股东，此次剩余限售股全部解禁，占总股

本比例为

30.57%

。余下

4

家股东，侯士祥、深圳

市兆科投资发展有限公司、 沈阳铁道煤炭集团

有限公司、上海杨呈经贸有限公司，首次且持股

全部解禁，合计占总股本比例为

1.62%

。该股的

套现压力很大。

广陆数测（

002175

）：首发原股东限售股解

禁。 解禁股东

4

家

.

，即彭朋、黄迪，分别为第一、

第二大股东、 另外两家分别是深圳招商局科技

投资有限公司、 北京佳源通汇科技发展有限公

司。

4

家股东均为首次且持股全部解禁，若考虑

高管减持方面的规定， 实际流通股数合计占占

总股本比例为

7.29%

。 该股的套现压力存在不

确定性。

（西南证券 张 刚）

地产银行再次发力

国盛证券 程荣庆

周三两市大盘继续顽强走高， 虽然领涨板

块有色金属板块个股分化明显， 但周三地产板

块再度崛起，板块个股全线飘红，银行板块也出

现明显走强，使得盘中调整被及时化解，大盘再

度创出反弹新高。目前沪指离年线仅一步之遥，

看来上摸年线并非梦想。

沪市交易公开信息显示， 涨幅居前的个股

为美都控股、科力远和首开股份。 美都控股，游

资大举增仓，其中游资活跃的光大证券宁波解

放南路证券营业部有超过亿元的增仓，还可看

高。科力远，新能源板块涨停个股之一。交易公

开信息显示，中信金通杭州延安路证券营业部

等券商席位游资增仓明显，突破上扬，看高。 首

开股份，有两席机构席位居买入前列，但国信

证券上海北京东路证券营业部席位有超过

1.3

亿元的大额卖出，当天买卖相当，短线将惯性

走高，注意见好就收。

沪市跌幅居前的个股为平高电气和国电

南瑞。 平高电气，冲高后大幅回落，收出放量大

阴线。 交易公开信息显示，买入居前的均为机

构席位，卖出居前的有四席机构专用席位且大

举抛售，短线规避。 国电南瑞，跳空大跌，盘中

一度触及跌停。 交易公开信息显示，有四席机

构专用席位大举减仓，其中不乏超过亿元的大

额卖出，破位大跌，规避。

深市交易公开信息显示，涨幅居前的个股

为中色股份、格力电器。 中色股份，当天放出底

部反弹以来最大单日成交。 交易公开信息显

示，卖出居前的有两席机构专用席位且抛售明

显，机构和游资减仓明显，短线看跌，观望。 格

力电器，尾盘放量涨停，为数字家电板块唯一

涨停个股。 交易公开信息显示，游资和机构均

博弈明显，但买入明显居多，看高。

深市振幅居前的个股为中钢吉炭。 前市一

度下探至

5

日均线，得到支撑后快速反弹并直

至涨停。 交易公开信息显示，中信万通淄博美

食街证券营业部等券商席位游资买入居多，短

线震荡加剧，注意见好就收。

总体来看， 虽然大盘还有继续走高的潜

力，但由于这波行情发动突然，上涨奇快，空

方可能会随时反扑。 大盘是否会再接再厉走

高，还要看地产、银行板块周四的表现，不排

除股指上攻到年线附近后， 股指出现突然跳

水。 因此，操作上，对连续暴涨的个股应见好

就收，逢高减仓，而对补涨的个股板块可继续

低吸和持有。

望眼欲穿 地产股盼来修复性行情

广发证券 赵 强 沈爱卿 徐军平

� � � �我们认为， 政策靴子已经暂时落

地，地产股投资机会到来。

限购令并无可虑

9

月

29

日晚， 国务院办公厅发布

“国家有关部委出台措施遏制部分城市

房价过快上涨”的政策新闻稿。同日，财

政部、国税总局和住建部联合发布“关

于调整房地产交易环节契税个人所得

税优惠政策的通知”的配套文件。

9

月

30

日、

10

月

1

号、

7

号、

9

号

和

11

号，厦门、深圳、上海、宁波和杭

州相继出台限制购房的措施。

对比

4

月份出台的 “国十条”，我

们认为此次新政基本沿袭了国十条的

思路， 只能说是对国十条的重申和从

严。我们判断，这些政策短期对楼市有

降温作用，但是整体力度远不如“国十

条”出台的时候大。 换句话说，

10

月的

楼市比

5

月份还是好很多， 成交量的

底部平台应该是上升的。 对于开发商

而言， 经历了

8

月楼市全面回暖以及

9

月销售的火爆，远没有

2008

年资金

链那么紧张的房地产上市公司的财务

状况更是得到明显优化。 由于季报尚

未披露， 我们无法列出房地产上市公

司最新财务数据， 但是我们可以通过

万科、 保利地产和金地集团公布的销

售数据以窥全局：仅

8

月份，万科销售

超过百亿，刷新行业新记录，保利销售

也创下历史新高， 金地销售为历史次

高。 因此，面对限购令等政策，开发商

也会更加从容。

从

4

月“史上最严厉”调控政策的

效果来看， 该政策并未能使房价过高

城市的房价有实质性的下降， 而且成

交量也在触底之后迅速恢复。 显然实

际效果是低于普遍预期的。而此次“部

分城市的限购令”主要是对“国十条”

的重申和从严， 尽管对短期成交量会

有一定影响， 但要达到实质性调控效

果有很大难度。我们认为，全球流动性

的充裕、通货膨胀下资产配置的需要，

以及相对于庞大的刚性需求有效供给

的相对不足等因素是造成目前房地产

困局的关键因素。 但是这些关键因素

要么牵一发动而全身， 要么属于结构

性问题，短期难有根本性改变。

基本面持续向好

从数据来看， 行业基本面仍然

向好。

首先， 我们回顾

4

月新政以来楼

市的表现。

5

月深幅下挫，

6

月逐步企

稳；

7

月回升，

8

月全面回暖。

4

月

17

日国务院出台“国十条”，

这被称为“史上最严厉”调控新政的效

果可谓立竿见影， 楼市成交量立即出

现深幅下挫。根据我们监测的

15

个大

城市楼市成交数据，

5

月整体成交量

环比下降

43.8%

， 其中

6

个房价一线

城市整体环比降幅达

51.2%

， 比

9

个

房价二线城市整体跌幅要超出

11%

。

6

月，成交量依旧下滑，但环比下滑幅

度已经大幅缩小至

6.1%

。 而且，从

6

个房价一线城市的数据来看， 成交量

环比小幅上涨

5.9%

，已经出现回升迹

象。 这说明经历

5

月成交量深幅探底

后，一线城市成交量跌无可跌。这些回

升迹象也为

7

月、

8

月大城市成交量

逐步回升埋下伏笔。

因此， 我们预计在限购等政策冲

击下，买家将重新观望。 但是，潜在的

刚性需求仍然强劲。 在一定的时间之

后，还是会重新入市的。 因此，楼市未

来将在动态中均衡。 成交量会有一定

幅度的波动，但总体走势温和。

目前，全球流动性充裕。今年下半

年以来， 全球经济复苏的动力开始减

弱， 全球经济二次探底的风险有所加

大，为此，美日等发达经济体推出新一

轮经济刺激计划， 并将市场利率持续

保持在零利率附近。 这可能会引发美

元和日元的套利行为， 从而致使流动

性在全球范围内再次泛滥。 股票和房

子作为大类资产，是首选的配置品种，

因此，上涨动力十足。 但是，由于政策

一直在采取行政措施压制房地产，所

以中国的住宅市场的涨幅可能不会

很大，但要大幅下跌，难度更大。 预计

房价可能在正负

10%

附近小幅波动。

估值处于历史较低

我们认为楼市未来将在动态中

均衡，因此我们的结论建立在房价持

平、成交温和的假设下，地产股的投

资 逻 辑 和 估 值 准 绳 是 ：

13

倍

PE

（

2011

） 和

NAV

附近。 目前地产股

2011

年

PE

约

10

倍，

NAV

普遍较市

值折让

20%

以上，已具备非常好的安

全边际，具备增持空间。 建议重点关

注万科

A

、保利地产、苏宁环球、荣盛

发展、华发股份等。

十七届五中全会即将召开，市场预期“十二五”规划将出台新能源振兴政策

资金抢筹新能源 核电股爆发

中银国际 韩 玲

昨日午后， 新能源股有所表现。

其中核电股表现走势最为强劲，中核

科技、沃尔核材双双涨停，南风股份

收盘涨

8.37% ,

东方电气收盘涨

4.03%

。市场人士认为，核电股昨日走

强，与周五十七届五中全会召开在即

有关。因市场预期届时“十二五”规划

将会有新能源领域的利好政策出台，

预计将强调加大对水电、核电、风电

和太阳能发电等清洁能源的投资。而

相对于其他子行业而言，核电的成长

性最为确定，且进入壁垒较高，是最

为看好的新能源子行业，资金也更为

追捧。

基于下述理由，我们认为，核电

股的投资机会来临。

新能源产业振兴规划即将出台。

我国在

2007

年曾出台 《国家核电中

长期发展规划

(2005-2020

年

)

》，规划

中提到， 中国到

2020

年实现核电装

机

4,000

万千瓦，在建

1,800

万千瓦。

从目前的发展情况来看，这个目标已

经远远低于实际的发展情况，我们预

计近期很可能会出台调整后的新能

源产业振兴规划，

2020

年我国核电装

机的发展目标可能会确定在

8,600

万

千瓦。

核电企业近年来收入和毛利率

均向好。 从相关上市公司的业绩来

看， 其核电业务今年上半年业绩靓

丽，销售收入与毛利率均实现较大幅

度的增长。 我们认为随着核电建设的

不断提速，相关上市公司业绩有望进

一步得到提升。

核电建设将步入快速增长期，相

关企业步入高速成长期。 我国目前的

核电装机容量为

914

万千瓦，占电力

总装机不到

2%

。 我国当前在建核电

机组

23

台，占世界在建

57

台机组的

40%

。 我们预计将在“十二五”期间进

入核电建设高峰，之后我国核电建设

将保持较平稳的节奏，每年大约建设

6-8

台机组， 对应装机容量接近

800

万千瓦。 按照核电站单位造价

15,000

元

/

千瓦，设备费用占项目总投资

60%

计算，每年核电设备投资高达

720

亿

元，相关企业面临广阔的市场空间。

主要技术国产化率达到

55%

。 经

过三年的建设，我国已经初步走出一

条标准化设计、工厂化预制、模块化

施工、专业化管理、自主化建设的三

代核电建设新路子。 目前关键设备国

产化率已达到

55%

，关键技术包括主

管道、压力容器、蒸汽发生器、主泵等

已全部获得突破。 我国已有

40

多家

设备商达到国际标准可为

AP1000

核

电技术供应设备， 我国后期

AP1000

的建设将主要由国内设备厂家供货，

如二重、 中船重工等设备制造企业，

成功实现了主管道的国产化。

中国实验快堆实现首次临界。

7

月

21

日， 由中核集团中国原子能科

学研究院自主研发的我国第一座快

中子反应堆———中国实验快堆

(CE－

FR)

达到首次临界。 中国实验快堆设

备自主化率达到了

70%

以上，并实现

了堆容器堆内构件、旋塞、转运机、转

换桶、气闸、换料监控系统、全厂监控

系统、 钠火消防设备等关键设备的自

主化。 快中子反应堆是世界上第四代

先进核能系统的首选堆型， 代表了第

四代核能系统的发展方向。 对于第四

代核能技术而言， 未来的发展道路还

很漫长， 预计每

10

年完成一个阶段，

即

2020

年完成示范项目，

2030

年完

成商业化项目。

核电我们最看好东方电气和南风

股份。 东方电气是目前核电主设备市

场份额最高的公司， 公司核电在手订

单达到

350

亿元以上，

2010

年核电业

务占比开始大幅增加。 南风股份公司

的核电

HVAC

产品竞争优势明显，

2010

年上半年核电中标市场份额高

达

80%

以上，目前核电在手订单约

12

亿元，能保证未来核电业务爆发增长。

国信证券

钢铁股：充裕流动性将提升估值

国庆节以后，受日本、美国等持

续实施量化宽松货币政策影响，美元

指数持续走弱，以美元计价的各类资

源品价格上涨， 黄金创历史新高，原

油价格上涨，通胀预期越演越烈。 在

国内，各类农产品、中药材价格等今

年均大幅上涨。 受此影响，节后周期

内股票特别是资源类股票大幅上涨。

钢铁板块目前是

A

股市场最

低估值板块之一， 已具备蓄势待发

之势。 就钢铁板块来看，目前钢铁板

块

PB

在

1.5

倍左右， 而全部

A

股

PB

估值水平在

3

倍左右。 钢铁板块

与

A

股市场的相对

PB

估值为

0.5

，

这一估值水平与近年来的最低水平

基本接近， 具备很高的安全性。 从

PE

估值来看，根据

WIND

给出的一

致预期， 钢铁板块目前

PE

在

18.5

倍左右，略高于金融、地产、采掘，仍

处于低位区域。 而充裕的流动性极

有可能向低价类周期股冲击， 钢铁

板块将可能迎来一波强劲上涨态

势。 从而带动整体市场估值上移。

而从行业基本面来看， 钢铁行

业节能限产打折导致钢价冲高回

落，但预计

10

月份钢材价格有望震

荡回升。

9

月初开始的节能减排风暴

席卷全国，钢铁行业首当其冲。 受限

电、 限产及需求回升预期等因素影

响，从

8

月下旬至

9

月上旬，钢价迅

速触底反弹， 各个钢材品种价格均

出现了明显的上涨。 然而，限电政策

只是权宜之计， 影响也只是暂时和

阶段性的，政策的持续性不强。 根据

我们跟踪的信息显示，

9

月下旬开

始， 限电限产政策影响较大的河北

地区部分钢厂复产。 但是，节能复产

的幅度有限，整体来看，政策对控制

钢材供应仍然有一定的效果。

9

月

钢价冲高回落后，

10

月是钢材消费

旺季， 钢材价格有望震荡回升。 同

时，受大宗金属价格上涨的影响，以

及铁矿石价格的上涨， 钢材期货的

价格也将可能上涨。

充裕的流动性将促估值上移。

特别关注资源优势类及优异业绩个

股超跌之后的估值修复机会。钢铁行

业最有盈利基础的企业仍然是拥有

矿石资源优势的企业及拥有产品优

势的企业等。根据近期各公司公布的

业绩预告，前一类企业比如金岭矿业

Q1-Q3

业绩同比增长

170%

以上，

EPS

达到了

0.65

元， 凌钢股份业绩

同比增长也在

100%

以上；后一类企

业比如宝钢股份

Q1-Q3

业绩同比增

长

170%-190%

，达到

0.6

元左右，此

外预计大冶特钢等

Q1-Q3

业绩也能

同比增长

100%

以上，均超预期。

但鉴于行业的基本面仍未发生

根本变化， 需求仍然有较大不确定

性，我们维持钢铁行业“谨慎推荐”

评级， 但在目前严峻的通胀形势及

资源类公司股价快速上涨的背景下

下，我们建议重点关注两类公司，第

一类是拥有较大的矿石及煤炭优势

的公司比如金岭矿业、西宁特钢、八

一钢铁、酒钢宏兴等；另一类是拥有

明显的产品优势， 业绩优异但估值

低廉的钢铁公司比如宝钢股份、八

一钢铁、大冶特钢、鞍钢股份等的超

跌反弹机会；此外，首钢股份资产注

入预期值得关注， 鞍钢股份有望在

铁矿石价格上涨过程中间接受益，

与

H

股相比

20%

的折价也提供了较

好的安全边际。

中金公司

有色金属：更看好交易性机会

我们对四季度有色金属的投资

策略和建议如下：

基本金属（铜铝铅锌）类：由于美

联储将基准利率维持低位，并可能在

11

月初中期选举后的议息会议推出

二次量化宽松政策，加上其他各国政

府未来一段时间有望维持宽松的货

币政策， 将对基本金属价格形成支

撑。但目前全球经济复苏前景仍存在

较大的不确定性，下游建筑和汽车行

业增速仍处于低位。 因此

10

月份基

本金属板块多半以弱势美元提供的

交易性机会为主。

11

月初的议息会

议后，美元或将走稳。 而如果欧债危

机再次复燃或美国经济数据明显好

转，则美元将阶段性反弹。所以，在关

注基本面的同时应密切关注美元走

势。基本金属类股票中我们更看好基

本面较好的江西铜业和具有内生增

长力的中金岭南。 另外，尽管铝的基

本面较弱，如果四季度拉闸限电推广

到更多的电解铝厂，则将对铝价形成

支撑，为中国铝业创造短期波段性操

作机会。

黄金类：全球经济前景依然不明

朗，投资者的避险需求、各国的量化

宽松政策及弱势美元都将给金价提

供有力支撑。我们认为四季度金价将

维持高位，并可能继续上涨。 建议投

资者关注山东黄金和中金黄金。

小金属及深加工类：建议继续关

注：

1

、有供给控制的品种，如受益于

战略性资源整合的包钢稀土、厦门钨

业和辰州矿业 （黄金， 钨和锑的组

合）；

2

、 受益于中长期需求结构性增

长的品种，如东方钽业（电子产品增

长带动钽电容需求，钽丝钽粉提价对

业绩提升）和西藏矿业（新能源汽车

带动锂资源需求）。

我们上调四季度及

2011

年金

属价格预测以反映中国经济的逐步

企稳， 弱势美元和持续宽松的流动

性对期货类金属价格的影响，以及国

内整合对小金属价格的支撑。 同时

上调大部分公司的盈利预测（

2010

年 平 均 上 调

17%

，

2011

年 上 调

12%

）。 我们认为短期期货类有色股

和黄金股仍有上涨动力，而小金属股

会有局部盘整，但其中长期结构性机

会仍然存在。

地产股行情催化剂

●

全球流动性可能再度泛滥。 今年下半年以来，全球经济复苏的动力开始

减弱，全球经济二次探底的风险有所加大，为此，美日等发达经济体推出新一轮

经济刺激计划，并将市场利率持续保持在零利率附近。 这可能会引发美元和日

元的套利行为，从而致使流动性在全球范围内再次泛滥。因此，在人民币升值预

期，以及美元等主要货币贬值预期所引发的保值增值需求的背景之下，将引发

热钱进入我国，将对我国楼市和股市产生正面催化作用。

●

目前，大盘风格有转换迹象。投资者资产配置的切换，对于仓位处于历史

低位的地产股而言，总体上是有利的。

6

月底，基金公司地产股市值占股票投资

市值的比重为

3.3%

，为近

4

年来新低。 而

8

月和

9

月基金公司的地产股仓位依

旧处于比较低的位置。

板 块
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中国宝安

１０．５９ ３０ ３１７．７

华泰联合证券有限责任公司深圳海

德三道证券营业部

海通证券股份有限公司深圳分公司

红岭中路证券营业部

报 喜 鸟

２２．８４ ２１５ ４９１０．６

招商证券股份有限公司温州新城大

道证券营业部

申银万国证券股份有限公司温州人

民路证券营业部

山 下 湖

１８．１７ １００ １８１７

招商证券股份有限公司济南泉城路

证券营业部

国盛证券有限责任公司鹰潭胜利西

路证券营业部

山 下 湖

１８．１７ ９７．５ １７７１．５８

招商证券股份有限公司济南泉城路

证券营业部

国盛证券有限责任公司鹰潭胜利西

路证券营业部

山 下 湖

１８．１７ ９３．７５ １７０３．４４

东北证券股份有限公司上海迎春路

证券营业部

国盛证券有限责任公司鹰潭胜利西

路证券营业部

山 下 湖

１８．１７ ４６．７５ ８４９．４５

财通证券有限责任公司温州人民东

路证券营业部

国盛证券有限责任公司鹰潭胜利西

路证券营业部

山 下 湖

１８．１７ ３０ ５４５．１

国海证券有限责任公司成都神仙树

北路证券营业部

国盛证券有限责任公司鹰潭胜利西

路证券营业部

山 下 湖

１８．１７ ２６．２５ ４７６．９６

长城证券有限责任公司苏州吴中东

路证券营业部

国盛证券有限责任公司鹰潭胜利西

路证券营业部

保龄宝

２６．３９ １２５ ３２９８．７５

国泰君安证券股份有限公司上海江

苏路证券营业部

国盛证券有限责任公司鹰潭胜利西

路证券营业部

深市

证券简称 成交价格 成交量 成交金额 买方营业部 卖方营业部

博云新材

２０．５６ １００ ２０５６

五矿证券经纪有限责任公司深圳金

田路证券营业部

国盛证券有限责任公司鹰潭胜利西

路证券营业部

沪市

证券简称 成交价

成交金额

（

万

元

）

成 交 量

（

万

股

）

买入营业部 卖出营业部

丹化科技

２０．２ ２１６１．４ １０７

中信证券股份有限公司北京北三环

中路证券营业部

光大证券股份有限公司公司总部

汇通能源

１１．２３ ２２４６ ２００

招商证券股份有限公司济南泉城路

证券营业部

山西证券股份有限公司太原桃园二

巷证券营业部

丹化科技

２０．２ ４０４０ ２００

中国民族证券有限责任公司上海南

丹东路证券营业部

光大证券股份有限公司公司总部

丹化科技

２０．２ ５０５０ ２５０

长江证券股份有限公司广州天河北

路证券营业部

光大证券股份有限公司公司总部

数据来源：公司公告，广发证券


