
高价农产品时代 棉花概念方兴未艾

平安证券 王 韧

今年下半年以来， 棉花价格出现

前所未有的上涨行情。

10

月

19

日，中国棉花价格指数达

24526

元

/

吨，与上月初的

18110

元

/

吨

相比大涨

35%

，同比涨幅则超过

80%

。

昨日期货市场上，郑棉全线上涨。

涨价带来冲击

关注棉价上涨的正面影响，规避负

面冲击。 负面冲击：棉花价格快速上涨

将会增加下游纺织服装生产企业的成

本压力，如果下游企业不能将成本有效

转移，纺织服装制造企业将存在业绩受

损的可能。 正面影响：目前棉花期现货

价格飞涨，棉花的种植企业将直接受益

于棉花涨价，棉纱价格上涨会利好纺织

企业中棉纱织造分支的企业；最后由于

成本问题，在纺织产业链下游的服装制

造企业，有可能会增加粘胶短纤制品的

使用量来替代对棉纱的需求。

短期看， 棉花价格依然有向上的

驱动力。从中长期看，在收入倍增拉升

必需品价格和人均农业资源稀缺的大

背景下， 中国必将逐步进入高价农产

品时代， 这也会驱动棉花板块的主题

投资机会。

大行情未结束

归纳起来，我们认为推动近期棉花

涨价的驱动因素是：国内棉花供需面紧

张、大量进口美棉带来的输入性涨价因

素和流资炒作。我们判断这三个驱动因

素在短期内不会发生明显变化：

一、先看国内，尽管今年棉价上涨

幅度较大，但棉农得到的实惠并不多，

而且

2011

年种棉成本不会明显降低，

这使得

2011

年棉农种棉意愿不会有

明显改善，种粮面积不会大幅增加，决

定了国内棉花产量难有提高。 从

USDA

的最新预测来看，我国

2011

年

棉花产量增速不会大于

1.5%

。

二、从外部供给看，印度、巴基斯

坦对于棉花的出口限制不可能在短期

内解除， 使得我国进口美棉作为替代

成为必然选项， 根据最新一期的世界

农产品供需平衡报告，

2010-2011

年

度美国棉花减产将是大概率事件，因

此进口美棉而带来的输入性涨价因素

将会在未来一段时间内持续存在，而

根据该报告对中国棉花需求的估计，

2011

年我国棉花需求将较

2009

年小

幅增加

3.2%-4.5%

。 产量仍受制于较

低的播种面积， 棉花库存消费比将会

继续下降， 未来棉花供需紧张的局面

仍会支撑棉花价格。

三、流动性角度看，由于美、日、欧

等主要经济体已经或即将施行 “二次

量化宽松”的刺激政策，未来市场流动

性依旧充裕， 再考虑到人民币升值的

预期， 农产品仍可能是热钱炒作的对

象。基于以上分析，我们认为短期内棉

花价格仍将有上涨的空间。

另外，纺织类产品海外出口也呈现

稳定增加趋势。

2010

年

1-8

月我国纺

织品出口累计金额达

495

亿美元，较去

年同期同比增长

32%

。尽管目前欧美经

济复苏进程出现反复，海外需求存在不

稳定因素，但至少从今年

1-8

月份的数

据来看，不能发现我国棉纺织产品的海

外需求会出现明显萎缩的迹象。

投资建议

由于棉花价格在未来仍将在历史

高位徘徊， 我们认为相关上市公司将

受益。 建议重点关注两条主线：第一，

国内从事棉花生产和相关业务的上市

公司将直接受益于棉花价格上涨，个

股有新赛股份、新农开发等；第二，棉

花（棉纱）价格上涨期间，下游生产企

业由于成本因素而采用更多的粘胶短

纤作为对棉纱的替代， 将会增加对上

述化工产品的需求，从而对粘胶、短纤

和浆粕生产化工子行业也存在利好因

素，个股有荃银高科、山东海龙、澳洋

科技、南京化纤等。

政策解读

■

板 块

Industry Analysis

C2

2010年 10月 20日 星期三

限售股解禁

■

大宗交易看台

■

热门点睛

■

主编：李 骐 编辑：高 兴 组版：欣 欣 E m ail:scb@ zqsbs.com �电话：0755-83501699

10

月

20

日，

A

股市场有

9

家上市公司的限

售股解禁。

南玻

A

（

000012

）：定向增发机构限售股解禁，

2007

年

10

月定向增发价除息后为

4.35

元

/

股。 解

禁股东

4

家，平安信托、中信证券、中国华建投

资、浙江天堂硅谷鹏诚创投，全部解禁，合计占

总股本

14.12%

。 由于市场价格远高于定向增发

价，该股的套现压力较大。

嘉凯城（

000918

）：解禁股东

9

家。其中杭州

钢铁集团公司、 北京鑫世龙腾投资、 中信丰悦

（大连）、浙江中信和创、上海瑞新恒捷投资，分

别为第三、六、七、八、十大股东。

9

家股东全部

解禁，合计占流通

A

股比例为

325.48%

，占总股

本

25.98%

。 该股的套现压力很大。

莱宝高科（

002106

）：首发原股东限售股解

禁。 解禁股东

1

家， 梁正， 公司董事， 考虑到

25%

的可减持比例， 此次实际解禁股数占总股

本

0.04%

。 套现压力很小。

摩恩电气（

002451

）：首发机构配售股解禁，

占总股本

5%

。 该股的套现压力较大。

长高集团（

002452

）：首发机构配售股解禁，

占总股本

5%

。 该股的套现压力较大。

天马精化（

002453

）：首发机构配售股解禁，

占总股本

5%

。 该股的套现压力较大。

松芝股份（

002454

）：首发机构配售股解禁，

占总股本

5%

。 该股的套现压力较大。

烽火通信（

600498

）：定向增发机构限售股解

禁，去年同期定向增发价除息后为

17.42

元

/

股。解

禁股东

8

家，全部解禁，合计占总股本

7.2%

。 市

场价格远高于定向增发价，有一定套现压力。

ST

磁卡（

600800

）：解禁股东

31

家，合计占

总股本

1.01%

。 套现压力很小。

（西南证券 张 刚）

下一个掘金宝地：地方国资整合

华泰联合证券 冯 伟 戴 爽

广东国资：动作频频

近年来广东省属及广州市属国

资委下属企业动作频频，目前广东国

资直接或间接控股的上市公司已经

超过

40

家，资产规模超万亿。

根据国家发布的珠三角地区改革

发展规划纲要的要求， 珠三角到

2012

年要培育出

8

家营业收入超过千亿的

“航母”级企业，目前符合条件的只有粤

电集团和交通集团两家，现状显然无法

令人满意。 广东省国资委明确表态，到

“十一五” 末上市公司的市值要超过

2

万亿元，直接融资比例达到

30%

。

广新外贸集团近年来表现突出，

2009

年初至今已成功收购两家壳公

司， 顺利入主星湖科技和佛塑股份，

持股

23%

的省广股份也已于今年

5

月上市。销售额已达

430

亿元的广新

外贸集团，下辖着

16

家一级企业，无

法把大部分资产放进这两个壳公司。

按照广新外贸自己的计划，要培养

5

家上市公司，这意味着公司至少还要

培育

3

家上市公司。 根据广新的计

划， 拟推动上市公司除省广股份外，

还包括广东机械进出口国际招标股

份有限公司、 珠江桥股份有限公司、

清远市华南铜铝业有限公司和香港

威敏集团有限公司。除了现在基本确

定的珠江桥与星湖科技的对接之外，

另外

4

家的出路依然不明。

对于广东省属国资企业，我们认

为后市以下几家公司值得重点关注。

星湖科技：广新外贸集团后续注

入“珠江桥”资产的可能性很大。星湖

科技有一部分调味品相关资产，这与

广新集团旗下以调味品系列为主的

“珠江桥”存在同业竞争，广新入主上

市公司时曾承诺在控股公司后的

3

年时间内采取合适的方式解决与星

湖科技之间的同业竞争问题。

佛塑股份：猜到开头，尚猜不到

结尾。广新外贸已顺利成为佛塑股份

的第一大股东，具体注入什么资产不

得而知，但预计广新应该不会白白浪

费

6

个亿去收购一家无关的公司，后

续资产注入的进程也许会很长（公司

当初也承诺一年内不改变公司主营

业务）。但大股东变更后，进行了战略

的调整和改制， 大力发展隔膜业务，

使得上市公司也正在摆脱业绩差的

帽子，焕发了的青春。

广弘控股：整体上市可期，医药

流通业是最大看点。广弘董事长曾在

公开场合承诺，广弘将继续整合公司

的优质资源和资产，不断注入上市公

司，提升上市公司的可持续发展能力

和盈利能力，并力争在

3-5

年内实现

公司整体上市的目标。广弘公司拥有

食品、医药、有色金属贸易、教育出版

物发行、旅游酒店、建筑房地产等产

业，其中广弘公司的医药产业中广州

国际医药港是亮点， 若广弘整体上

市，这部分的发展前景十分可观。 正

在建设的广州国际医药港占地面积

1200

亩， 是迄今为止国家食品药品

监督局唯一批准的国家级医药物流

港项目，总投资逾

41

亿元，年底启动

招商，该项目有望补齐广东医药商贸

流通短板。

其他公司方面，粤高速、韶钢松

山、珠海港和韶能股份也可适当关注。

深圳国资：重组渐收尾

深圳国资企业大部分实现证券

化。 目前，未登陆资本市场的领域多

为涉及水、港口、公交、地铁和粮油等

公共事业和基础设施。

截至目前，深圳市国资局直管企

业户数由

24

家减少为

20

家，深圳市

属国有企业总资产

3030

亿元。 虽然

2009

年

12

月深圳燃气登陆

A

股，国

信证券

IPO

也在积极推进，但深圳国

资局麾下的国企地位呈现不断下滑

态势，不断被深成指调出成分股。

深圳国资局旗下的企业曾进行

过整体划归， 其中深圳能源等

10

家

上市公司直接划归深圳市国资委，深

深房、深物业

A

、深纺织

A

、特发信息

则划拨由深圳市投资控股有限公司

（深投控股）管理，由国资局管理的公

司原则上是保持控股地位并不断强

化的，深投控股管理的企业则属于竞

争性领域，需推进股权多元化。 深投

控股以产权管理和资本运作为主要

职能，作为深圳市国企和行政事业单

位改革、调整中剥离资产的整合处置

平台等，其特殊性使得其旗下的众多

公司有较大的重组可能。

特发集团： 近期深投控股持有的

特发集团

43.3%

股权完成划转给深圳

国资局直接持有， 背后有深层次的含

义。 特发集团控制特发信息和特力

A

两家上市公司，以及制造业为主体的综

合性集团企业———黎明集团， 并参股

深国商。在深圳国资局为数众多的企业

中，特发信息主营不算“突出”，令市场

对特发信息和特力

A

充满了期待。

沙河股份：深圳国资局在对以深

业集团为龙头的整合中， 将规模较

小、竞争力和抗风险能力较弱的沙河

集团、农科集团和科技园公司三家直

管企业并入。 整合后，深业集团总资

产近

400

亿元， 土地储备超过

2000

万平方米， 有望进入国内房地产业

10

强行列。 深业控股目前已经在香

港上市， 地产业务除沙河集团外，还

包括鹏基集团、泰然集团、南方地产

集团、农科集团及持股

22.6%

的沿海

绿色家园集团（在港上市）。深业控股

在

A

股市场的上市公司仅有沙河集

团旗下沙河股份。

综合来看，可以重点关注的上市

公司为：深深房、深物业

A

、深纺织

A

、特发信息。 （中）

新兴产业规划 首看节能环保和新能源

世纪证券研究所 颜 彪

10

月

18

日，国务院下发《关于加

快培育和发展战略性新兴产业的决

定》，要将战略性新兴产业加快培育成

为先导产业和支柱产业。 规划目标是

到

2015

年， 增加值占

GDP

比例力争

达到

8%

左右。

各子行业迎新机

技术将成为新兴产业发展的核

心。从企业微观层面上看，面临相同的

财政、 税收等优惠政策以及终端市场

高景气需求，参与者必然增加，竞争将

会越来越激烈， 核心技术优势成为企

业胜出和发展的源动力。因此，在投资

标的的选择上， 核心技术优势成为最

重要的考察指标。

节能减排： 未来

10

年长期的目

标。 “十二五”实现节能减排的主要途

径是：（

1

）“节流”： 积极推进煤炭的清

洁利用；大力开展工业、建筑、交通等

领域的节能； 积极推广合同能源管理

模式；大力开展固废、污水处理基础设

施建设， 推广新技术的应用。 （

2

）“开

源”： 为完成

2020

年非化石能源占一

次能源消费总量的比重达到

15%

左

右，“十二五” 期间将加快开工水电和

核电工程建设；而风电、光伏、生物质

能也将迅速发展。

节能难度加大， 技术升级为先导。

未来

5-10

年， 将面临更加困难的节能

环境。更高效和先进的节能技术需要研

发和推广，如煤炭清洁化处理、高效节

能技术装备的推广 （大容量高压变频

器、非晶合金变压器、高效节能电机、余

热余压利用等）。 对于设备供应企业而

言，技术升级是唯一出路。 环保行业进

入黄金发展期。 环保局预测，“十一五”

期间，全社会环保投资预计达到

13750

亿元，约占同期

GDP

的

1.6%

。

我们认为“十二五”环保投资将达

到

3.1

万亿元，较“十一五”投资增长

120%

。 脱硝、污水治理以及固废处理

将面临巨大的市场需求。

新能源：关注核电和风电。 根据正

在制定的 “十二五可再生能源规划”，

重点是加快核电和水电建设， 大力发

展风能、太阳能和生物质能。核电基数

较小，要完成

2020

年非化石能源占一

次能源消费总量的比重达到

15%

，必

须加快核电建设。 在高端装备制造业

纳入被纳入到新兴产业之后， 除传统

的东方电气、 上海电气等核电主设备

制造商，上游的核电铸锻件、压力容器

等都将受益于核电的大规模建设。

风电发展可能超预期。 根据正在

制定的 “十二五可再生能源规划”，未

来中国风电装机容量每年将会超过

1000

万千瓦。 中国可再生能源协会风

能专业委员会主任贺德馨认为，到

2020

年中国风电装机容量将达到

1.5

亿到

2

亿千瓦；而根据《全球风能展望

2010

》报告预测称，

2020

年，中国风电

装机容量有望达到现在的

10

倍，至

2.5

亿千瓦。

陆上风电的饱和和海上风电的兴

起，使风机超大型化、直驱方向发展，

在企业的风机制造技术不能实现自我

突破的前提下， 未来风电行业将成为

小部分供应商的盛宴。

投资策略

通过分析 《关于加快培育和发展

战略性新兴产业的决定》，影响投资的

政策逻辑是，“十二五” 的重要任务是

调整经济结构以及节能减排， 对微观

企业的而言，国家通过终端投资，引导

产业布局（七大新兴产业）和相关产品

（高附加值、高技术含量）市场需求，辅

以财政补贴和税收优惠等政策， 从而

达到产业结构调整和实现节能减排的

目标。不管是支柱产业还是先导产业，

技术成为产业发展的核心。 新兴产业

规划的出台对新能源、 节能环保等产

业带来良好的发展环境， 给予新能源

行业“强于大市”评级，建议重点关注

节能环保、核电和风电领域。

节能环保领域建议重点关注：智

光电气（

002169

）、荣信股份（

002123

）、

易世达（

300125

）、碧水源（

300070

）、南

海发展（

600323

）、桑德环境（

000826

）。

核电领域建议重点关注： 东方电

气（

600875

）、南风股份（

300004

）、二重

重装（

601268

）、科新机电（

300092

）。

风电领域建议关注： 湘电股份

（

600416

）和金风科技（

002202

）。

机构见好就收

游资积极做多

大时代投资 王 瞬

周二两市呈现普涨格局， 较前一交易日

成交量大幅萎缩，游资积极做多，机构有兑现

迹象。

沪市公开信息中涨幅居前的是二重重装、

道博股份和飞乐音响。 二重重装， 连续

3

个涨

停，国元证券上海虹桥路营业部近亿资金介入，

机构专用席位

3

席卖出，注意风险。 道博股份，

银河证券温州营业部大单介入， 公司拟定向增

发实现重组，证监会报批中，短线关注。

沪市换手率居前的是杭齿前进和兴业证

券。 杭齿前进，周一推升其涨停的齐鲁证券武

汉宝丰路营业部昨日大单卖出， 有兑现嫌疑，

规避。 兴业证券，部分前期获利游资卖出，谨慎

为宜。

深市公开信息中涨幅居前的是铜陵有色、

电广传媒和威孚高科。铜陵有色，中信建投证券

旗下

3

家游资营业部买多卖少，

4

席机构专用

席位大单卖出，有色金属龙头股，游资炒作，机

构卖出，逢高减磅为宜。 电广传媒，公开信息显

示机构专用席位一席介入一席卖出，参股创投，

短线关注。

综合来看，游资依然具有做多热情，机构专

用席位则有见好就收趋势， 铜陵有色等前期涨

幅较大个股遭到了机构的大单抛售， 投资者对

此类品种要加以规避。

飞乐音响（

600651

）：开盘不久封住涨停，公

开信息显示以中投证券江门堤东路营业部为首

的游资大单介入。该股为华鑫证券大股东，大摩

投资获准转让中金股权， 其与华鑫证券的合作

获突破性进展，应是游资借此炒作，短线关注。

威孚高科（

000581

）：尾市封住涨停，公开信

息显示机构交投活跃，

4

席介入、

5

席卖出。公司

为柴油发动机生产龙头，业绩预期良好，价位不

高，机构参与，值得期待。

三

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

）

４．１７ ６２５．５ １５０

和兴证券经纪有限责任公司

上海桂平路证券营业部

广发证券股份有限公司南京

洪武路证券营业部

汇通能源

（

６００６０５

）

１０ １４５０ １４５

光大证券股份有限公司公司

总部

山西证券股份有限公司太原

桃园二巷证券营业部

伊泰

Ｂ

股

（

９００９４８

）

６．２３ ３５７．９３ ８．６４

申银万国证券股份有限公司

国际部

申银万国证券股份有限公司

国际部

特变电工

（

６０００８９

）

１８．０３ ４５０７．５ ２５０

中信证券股份有限公司总部

（

非营业场所

）

宏源证券股份有限公司乌鲁

木齐北京南路证券营业部

特变电工

（

６０００８９

）

１８．０３ ９９１６．５ ５５０

信达证券股份有限公司北京

北辰东路证券营业部

宏源证券股份有限公司乌鲁

木齐北京南路证券营业部

特变电工

（

６０００８９

）

１８．０３ １０８１８ ６００

中国民族证券有限责任公司

上海南丹东路证券营业部

宏源证券股份有限公司乌鲁

木齐北京南路证券营业部

特变电工

（

６０００８９

）

１８．０３ １９８３３ １１００

中信证券股份有限公司总部

（

非营业场所

）

宏源证券股份有限公司乌鲁

木齐北京南路证券营业部

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

建峰化工

８．５ ４００ ３４００

中国银河证券股份有限公司

上海五莲路证券营业部

万联证券有限责任公司上海

富贵东路证券营业部

东方锆业

２６．５５ ３０ ７９６．５

广发证券股份有限公司韶关

文化街证券营业部

广发证券股份有限公司韶关

文化街证券营业部

友阿股份

２１．１６ １４５ ３０６８．２

英大证券有限责任公司长沙

五一中路证券营业部

英大证券有限责任公司长沙

五一中路证券营业部

博云新材

２１．９１ １９０ ４１６２．９

广发证券股份有限公司温州

欧洲城证券营业部

国盛证券有限责任公司鹰潭

胜利西路证券营业部

博云新材

２１．９１ ５０ １０９５．５

上海证券有限责任公司乐清

乐成镇乐怡路证券营业部

国盛证券有限责任公司鹰潭

胜利西路证券营业部


