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００２５００

山西证券

－ － － － － － －

３００１４２

沃森生物

５００ ２０００ － － ２０１０－１１－１ ２０１０－１１－４ －

３００１４１

和顺电气

２８０ １１２０ － － ２０１０－１１－１ ２０１０－１１－４ －

３００１４０

启源装备

３１０ １２４０ － － ２０１０－１１－１ ２０１０－１１－４ －

３００１３９

福星晓程

２７４ １０９６ － － ２０１０－１１－１ ２０１０－１１－４ －

００２４９９

科林环保

３８０ １５２０ － － ２０１０－１０－２７ ２０１０－１１－１ －

００２４９８

汉缆股份

１０００ ４０００ － － ２０１０－１０－２７ ２０１０－１１－１ －

００２４９７

雅化集团

８００ ３２００ － － ２０１０－１０－２７ ２０１０－１１－１ －

００２４９６

辉丰股份

５００ ２０００ － － ２０１０－１０－２７ ２０１０－１１－１ －

６００９９８

九州通

３０００ １２０００ １３．００ １２．００ ２０１０－１０－２５ ２０１０－１０－２８ ６５．００

３００１３８

晨光生物

４６０ １８４０ ３０．００ １．８０ ２０１０－１０－２５ ２０１０－１０－２８ ６３．８３

３００１３７

先河环保

６００ ２４００ ２２．００ ２．４０ ２０１０－１０－２５ ２０１０－１０－２８ ８５．６０

３００１３６

信维通信

３３３．４ １３３３．６ ３１．７５ １．３０ ２０１０－１０－２５ ２０１０－１０－２８ ８５．３５

００２４９５

佳隆股份

５２０ ２０８０ ３２．００ ２．００ ２０１０－１０－２０ ２０１０－１０－２５ ６５．３１

００２４９４

华斯股份

５７０ ２２８０ ２２．００ ２．２０ ２０１０－１０－２０ ２０１０－１０－２５ ７５．８６

００２４９３

荣盛石化

１１２０ ４４８０ ５３．８０ ４．４０ ２０１０－１０－２０ ２０１０－１０－２５ ３８．１６

００２４９２

恒基达鑫

６００ ２４００ １６．００ ２．００ ２０１０－１０－２０ ２０１０－１０－２５ ４４．２０

６０１０９８

中南传媒

７９６０ ３１８４０ １０．６６ ３１．００ ２０１０－１０－２０ ２０１０－１０－２５ ４１．２２
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■

新股发行提示

商品市场气氛狂热

内外油脂联袂上涨

C5

尽管国内央行加息及国家拍卖植物油调

控市场， 但市场走势并未受到抑制而继续上

行

中国玻纤

行业复苏 期待业绩飞跃

C3

预测公司

2010-2012

年每股收益分别为

0.59

元（增发前）、

1.10

元（增发后）、

1.50

元（增发

后）

库存所剩无多

糖价年底将上 7000 元

C5

一年半时间内，糖价涨幅逾

130％

，且创

15

年高点后，迄今并没有停下脚步

数据来源

：

本报数据部

机构视点

■

资金继续小幅流出

昨日

A

股市场缩量整理，资金

继续小幅流出， 其中银行股资金流

出较明显。 据证券时报资金数据平

台统计显示， 昨日两市共流出资金

113.24

亿元， 其中沪市流出

89.07

亿元，深市流出

24.16

亿元。 从风格

板块资金流向看，大、中、小盘股均

有资金净流出。 而从行业资金流向

看， 两市资金流入排名前

3

位的行

业分别为有色金属（

30.33

亿元）、商

业贸易 （

1.71

亿元） 和电子元器件

（

0.77

亿元）， 资金流出前

3

名的行

业分别为银行（

-27.06

亿元）、采掘

（

-26.34

亿元） 和机械设备（

-21.83

亿元）。

（

成 之

）

简评

：

昨日 A 股市场延续整理

行情，两市股指略微高开后震荡走

弱，收盘均有小幅下跌。 上证指数

收盘失守 3000 点关口，但仍收于 5

日均线上方；深成指结束了此前 10

个交易日的连创新高格局，但仍维

持在 13000 点上方运行；中小板综

指相对强势，收盘小涨，再度逼近

历史高点。 虽然股指小跌，但个股

仍保持了较高活跃度，两市上涨个

股比例 55.04%，共 29 只非 S、ST 股

报收涨停，比前日增加 1 只。 权重

股有所走弱， 所有银行股均跌逾

1.5%。 两市合计成交 3609 亿元，比

前日减少 1 成多。

行业方面，30 大行业指数涨多

跌少，金融保险跌幅居首位。

（

成 之

）

后市有望再度上行

申银万国证券研究所

：

周四股市小幅震荡

，

沪市失守

3000

点

，

成交减少

。

但向上形态未

变

，

板块热点仍多

，

后市有望再度向上运行

。

我们认为近期各种超预期的信息较多

，

给

投资者的情绪和心态带来不稳定的影响因素

，

从而使盘面加剧震荡

，

3000

点附近仍将缩量

震荡整固

。

首先

，

中秋后的这轮行情是流动性推

动下的估值修复

，

但演绎至此

，

来自流动性和估

值修复的动力可能不如行情伊始那般强烈

，

因

此虽然强势格局不变

，

但单边上升的势头可能

弱于上周

；

第二

，

年线

、

3000

点关口和通道上

轨多重阻力不可忽视

，

加之本周重大事件较多

，

投资者预期体系的调整需要时间

，

因此

3000

点上下还需要缩量震荡

。

3000 点附近仍需震荡

光大证券研究所

：

周四深沪两市震荡收低

，

金融股成为拖累市场的主要原因

。

我们认为

，

3000

点附近的震荡仍在延续

，

前期过快上涨

、

成交天量

、

超预期加息

、

房产税征收预期都使得

股指裹足不前

，

但宏观经济向好

、

负利率环境也

使得市场整体呈现强势

，

暂没出现大幅回调

。

近期数据显示美国的相关经济数据恢复仍

不稳定

，

在美国选举未结束前

，

美国政府延续经

济刺激来降低失业率的概率仍然较大

。

虽然在

去杠杆化背景下形成的流动性陷阱对美国经济

的帮助不大

，

但会导致美元计价的大宗商品仍

保持相对强势

，

不利于新兴经济体的发展

。

新兴

经济体冒着本币升值的风险采取了加息策略

，

未来贸易争端升级为地区摩擦的概率在增大

。

总体看

，

周末美国延续量化宽松的概率较

大

，

美元计价的大宗商品和农产品仍处于相对

强势

，

市场进入补涨期后热点将有所分散

，

但通

胀受益

、

央企

、

三季度业绩超预期的相关个股仍

可关注

。

短期面临调整风险

宏源证券研究所

：

1

、

从国内宏观环境上

看

，

加息超出我们的预期

，

未来市场流动性将比

我们预期中的

“

适度宽松

”

更紧张

，

从而对市场

上涨动能形成较大压力

。

2

、

从国外宏观环境上

看

，

美元指数展开超跌反弹

。

中国加息导致市场

避险情绪升温

，

结合美元指数近一个半月的连

续下跌

，

短期内美元有望展开一轮较大幅度的

反弹

。

从而压制大宗商品市场的表现

，

进而波及

A

股市场有色金属板块的市场表现

。

3

、

从技术

图形上看

，

上证指数在

3000

点附近进入技术

形态和量能形态的双重高压区

，

市场继续冲高

需依赖强势调整消化上方压力

。

4

、“

二八

”

不和

谐

，

主流资金深度介入的大盘蓝筹和中小市值

品种的博弈加剧

，

大盘蓝筹和中小市值品种交

叉表现

，

导致市场热点扩散

。

这往往是市场即将

短期调整的先兆

。

提防周期股调整风险

海通证券研究所

：

此次选择在

CPI

发布之

前加息

，

透露出管理层意图通过

“

通胀预期管

理

”

影响市场

。

这一点与在国庆假期前出台

“

房

产二次调控

”

政策如出一辙

。

管理层加强

“

预期

管理

”

策略后

，

市场对于

“

政策预期

”

的判断难度

加大

。

同时

，

近日美元反弹

，

市场对周期类的分

歧逐渐加大

（

盘面波动也明显放大

），

此次意外

加息直指

“

通胀

”，

未来几个交易日需提防周期

类股调整风险

。

（

成 之 整理

）

跌幅居前的行业

涨幅居前的行业

把握政策脉搏 享受经济增长成果

湘财证券研究所

李 莹

� � � �经济形势复杂的

2010

年渐渐接

近尾声。 这一年中调结构、促改革、惠

民生等等一系列政策合奏出一曲跌宕

起伏的乐章， 也将对即将到来的下一

个五年产生重大影响。

我们认为，未来宏观调控政策的目

标，仍然是在复杂的经济环境中权衡保

增长、调结构和控通胀之间的关系。 在

强势增长的大环境下， 调结构仍将进

行，但“控通胀”的政策目标重要性上

升。 时隔三年的首次加息，选在了十七

届五中全会之后和宏观经济数据公布

之前，可见管理层用心。首先，政府更加

明晰目前的经济形势，即经济增长动力

依然强劲，但有必要进行消费和投资再

平衡的结构调整，以及控制通货膨胀和

资产泡沫。 其次，居民收入有可能出现

持续增加的趋势，并进而增加通货膨胀

率持续上涨的可能性。 我们认为，在未

来“控通胀”政策目标的重要性上升过

程中，后续加息仍有可能。

而在下一个五年规划中， 我们认

为对经济各个产业的发展趋势和

A

股二级市场走势影响较大的政策，主

要是节能减排和收入分配改革。

首先， 节能减排措施与产业结构

调整有着千丝万缕的联系， 对工业增

加值和固定资产投资有着较大影响。

第一， 节能减排涉及的经济中的重大

变革主要是循环经济和新能源。 循环

经济将增加产业之间的环节， 通过产

业链之间各个产品的循环利用改善产

业结构。 新能源则将改变工业生产和

居民使用能源的结构。 第二，节能减排

措施对于工业增加值有较大影响：数

据显示，

9

月份的工业生产情况并没有

随

PMI

指数同步回升， 仍然维持了整

体扩张但逐季下降的态势。 同时，节能

减排措施也降低了固定资产投资增

速：

9

月份固定资产投资累计同比进一

步下滑，且下降幅度较上月有所放大。

其次， 居民收入增长将改善国内

需求状况， 并增加通货膨胀压力。 第

一， 根据国家统计局公布的三季度和

9

月份的消费数据， 我们预期四季度

社会消费品零售总额环比增速将保持

平稳，其中汽车、家电、家具等耐用消

费品的增速较高。 在居民收入大幅增

加的预期之下， 社会消费品零售总额

未来有望保持

20%

以上的增速，其中

2011

年社会消费品零售总额同比增

速预计将达到

24%

。 第二，在需求快

速增长的同时， 通货膨胀的压力也将

增大。从统计局公布的最新数据来看，

目前虽然非食品消费品价格、 生产资

料价格、和原材料、动力购进价格指数

较为稳定，但是食品、衣着等生活资料

价格上涨速度迅速， 这从侧面反映了

劳动力价格上升后的价格影响。 由于

食品类生活资料价格相对有较大幅度

上涨， 预计四季度食品价格仍将较快

上涨，非食品价格上涨速度温和。前三

季度

CPI

为

2.9%

，所以今年

CPI

保持

在

3%

左右是大概率事件。 但在假定

非食品价格稳定、 食品价格匀速上涨

的情况下，明年

CPI

高点将超过

5%

。

综合看，在目前“最复杂”的经济

形势下， 投资者需要把握中观和微观

的变化趋势， 才能欣赏到 “增长和改

革”的华丽乐章。

加息持续性、汇率变化、政策方向

三角度观察四季度 A股市场

国泰君安证券研究所

王 成

� � � �本周二央行突然加息， 二级市场

则走出了高位震荡行情。 对加息如何

理解，股市后市将如何运行，我们认为

可以从三个方面来观察。

首先

，

对本周二加息背后原因的

理解

，

对未来市场趋势的判断有很重

要的意义

。

第一

，

说明本次通胀的压

力比较大

。 从我们对通胀的理解看，

7

月份以来，市场关注的焦点在于农

产品、 猪肉价格， 强调供给管理，而

进入

10

月份以来， 上游价格上涨对

下游传导压力增大，一旦成为普遍现

象， 那么通胀就会进入自我加速期。

这种循环类似于

2007

、

2008

年的情

况。 那么， 本次加息是管理通胀的，

而不是管理通胀预期的，政策的可持

续性预期较强。

第二

，

如政策紧缩

，

对资金面影

响怎样

？比较过去十年的新增信贷和

新增

GDP

的关系可以看出， 在宽松

货币政策时期， 新增贷款

/

新增

GDP

的比例在

120%

—

180%

之间，

2009

年创出了

365%

的新高； 而在紧缩政

策时期，新增贷款

/

新增

GDP

的比例

在

65%-80%

之间， 那么对明年经济

趋势判断的焦点，在于明年信贷规模

到底多少合适？这个对资本市场影响

最大。 我们理解 ， 按照明年名义

GDP14%

的增长，按照新增贷款

/

新增

GDP=100%

的量计算， 约为

6.5

万亿

元的规模。那么明年信贷规模的预期

将影响四季度和明年一季度的股市

走势，这一点逻辑上类似于今年

4

月

份的情况。

其次

，

汇率政策变化

。我们对比了

日本上世纪

70

年代和

80

年代的两种

情况。

70

年代日本也受到升值压力，

但是由于国内通胀水平提高， 加上政

策导向上开始以调结构为主， 形成了

利率提高反而汇率贬值的情况； 日本

1973

年的经验是日元从哪儿升值又

贬到哪里去；而

1985

年以后，由于通

胀水平较低，日本为了对抗美元升值，

采取宽松货币政策， 结果形成资产价

格泡沫，经济进入了失去的十年。我们

认为， 本次中国应对美国宽松货币政

策的逻辑也在于此， 中国采用加息和

调结构主导， 压低资产价格泡沫的方

法，有效化解升值压力，而变成对中国

结构调整的刺激因素。

最后

，

对于未来的趋势判断

，

我

们认为本次加息由于比较突然

，

仍难

以形成对政策方向的判断

，

市场可能

形成短期恐慌

。 我们更关注年底对明

年经济政策的定调，因为货币政策的

导向直接决定了对明年经济趋势的

判断。

我们认为政府是理性的， 即使政

府不理性， 市场也会反制政府的错误

行为。因此，美元不具有持续贬值的条

件，美元指数在

76

附近有强支撑。 同

时，人民币即使在政治压力下，也不具

备大幅度升值的基础。另外，尽管经济

学家一致预期经济在第四季度和明年

一季度见底回升， 但是股市仍然要面

对毛利率收缩引导的业绩下滑和流动

性增量实际不足的困境。因此，第四季

度仍然只是反弹行情。

市场或将重现“股指震荡个股活跃”
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A

股市场继续高位整理，股

指盘中冲高受阻回落， 上证指数更是

一度跳水，收盘失守

3000

点大关。 幸

运的是，中小盘股显露再度走强迹象，

午市后资源股也重新活跃， 从而推动

着大盘企稳。 不过，即便如此，上证指

数在日

K

线图也形成一根阴

K

线，上

档压力有所显现。那么，股指运行和热

点变化将如何演绎呢？

主力阵营出现分化

昨日

A

股市场的弱势表现， 其实

在市场预期之中。一是因为

10

月份的

经济数据在昨日陆续公布。 第三季度

经济增长放缓的数据挫伤了多头的做

多积极性， 因为数据意味着相关上市

公司的业绩增长前景蒙上了一层阴

影。而且，越来越多的券商策略分析师

对加息的分析也对市场产生困扰，比

如说关于加息是在经济增长放缓的背

景下出台的，那么，其目的可能就是抑

制房地产等资产泡沫的产生。既如此，

也将抑制同样作为资产市场的股市的

走势。

二是因为主流热点出现了较为严

重的分化。众所周知，节后

A

股市场新

增资金打造的主流热点是以券商股、

保险股、 银行股等为代表的金融股以

及煤炭股、有色股等为代表的资源股。

而昨日走势显示出，保险股、银行股等

品种跌幅居前， 所有的银行股收盘跌

幅均超过了

1.5%

。 虽然煤炭股、有色

股依然

55

活跃，但银行股大幅走低在

一定程度向辛苦耕耘在二级市场的活

跃资金传递出一个不佳信息， 那就是

主力阵营出现了分化。 这自然削弱了

多头的做多底气， 市场随之震荡回落

也在情理之中。

热点渐现切换趋势

不过，昨日盘面观察，虽然大盘

出现冲高受阻回落的走势，但个股行

情仍然火爆。 这主要集中在稀土永

磁、化工等诸多品种上，其中稀土永

磁符合新兴产业的投资方向， 而化

工股又是主要以六国化工、 建峰化

工等农用化肥等个股为主，也就是说，

该类个股可归结到农业股的投资主

线中。

如此态势说明市场热点渐有切

换的趋势。 一是因为

A

股市场的成

交量渐有萎缩趋势，沪市的成交量已

从

2500

亿元以上的级别渐渐萎缩至

当前的

2000

亿元级别。诚所谓，什么

样的池儿养什么样的鱼，什么样的成

交量同样对应着什么的热点。 量大，

则是大盘股或大市值股的天下；量

小，则是小盘股、题材股的天下。 所

以，随着量能的萎缩，大市值的银行

股等品种自然出现股价重心下移趋

势。相对应的是，在国庆长假节后的

走势备受压抑的小盘股或将震荡

回升。

二是因为小盘股大多符合国家产

业政策的导向， 尤其是十二五规划的

出台， 意味着未来我国产业结构将发

生较大的变化。从历史角度来看，改革

开放三十年来的各个五年规划的目标

基本上均得到了实现，所以，十二五规

划中关于新能源、 新兴材料等产业的

规划目标也有望得到实现。 这也就意

味着新能源等相关个股的业绩有望出

现大幅持续飙升的态势。更何况，以往

经验也显示出， 跟着政策走一向是活

跃资金甚至是基金等机构资金的选股

思路之一。 因此， 随着十二五规划出

台，新能源、新兴材料、生物技术等新

兴产业股有望反复活跃， 从而取代近

期的主流品种。

指数震荡 个股有为

综上所述， 近期

A

股市场的走势

较节后

A

股市场的走势或有所区别，

将重返指数震荡，但个股活跃的格局。

昨日的走势就折射出这一点， 虽然沪

深两市出现了低走的格局， 但达到

10%

涨幅限制的个股依然高达到

29

家就是最好的说明。

因此，在目前背景下，建议投资者

可以适量关注两条主线： 一是农业股

主线。关于农业、粮食等问题或将成为

十二五期间的一个焦点话题，因此，种

业股的荃银高科、 农用化工股的农药

以及化肥等相关个股可积极跟踪。 二

是新兴产业主线， 包括昨日的稀土永

磁，也包括风电、太阳能、核电、水电等

清洁能源的发电以及相关的储能、电

能的新应用，比如说锂电池、储能电池

等。 其中乐山电力、东方日升、云南锗

业等个股可积极跟踪。另外，生物技术

的华兰生物、上海莱士、天坛生物等个

股也可跟踪。


