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００２５０３

搜于特

４００ １６００ － － ２０１０－１１－３ ２０１０－１１－８ －

００２５０２

骅威股份

４４０ １７６０ － － ２０１０－１１－３ ２０１０－１１－８ －

００２５０１

利源铝业

４７２ １８８８ － － ２０１０－１１－３ ２０１０－１１－８ －

００２５００

山西证券

８０００ ３２０００ － － ２０１０－１１－１ ２０１０－１１－４ －

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 ２５．００ １．５０ ２０１０－１０－２７ ２０１０－１１－１ ６３．１７

００２４９８

汉缆股份

１０００ ４０００ ３６．００ ４．００ ２０１０－１０－２７ ２０１０－１１－１ ５８．０６

００２４９７

雅化集团

８００ ３２００ ３０．５０ ３．２０ ２０１０－１０－２７ ２０１０－１１－１ ３８．９０

００２４９６

辉丰股份

５００ ２０００ ４８．６９ ２．００ ２０１０－１０－２７ ２０１０－１１－１ ４８．６９

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
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昨日回放

■

新股发行提示

缓解金属供应紧张

国储局酝酿陆续抛储

C5

面对居高不下的价格， 国家储备物资局

正酝酿大举抛售金属储备， 以缓解市场紧张

情绪

成品油价格上调

消除石化双雄不利影响

C2

如果考虑成本变动，此次油价上调只是抵消

了中石油、中石化两大集团原有炼油毛利下降的

不利状况

中国铁建

突发性利空引股价重挫

C3

中国铁建昨日发布沙特项目巨亏公告后

复牌，股价大跌

5.24%

，居沪市跌幅第一名，

成交创两年新高

数据来源

：

本报数据部

机构视点

■

期指升水小幅下降

中小板再创历史新高

昨日，受权重股回落的影响，两

市大盘双双出现震荡整理走势。 在

此背景下， 股指期货与沪深

300

现

货市场的升水幅度也出现小幅下

降。 数据显示，股指期货

1011

合约

报收

3558

点， 沪深

300

指数报收

3466.08

点， 股指期货升水了

91.92

点， 与本周一

124.92

点的升水相

比，明显收敛。

在大盘蓝筹股震荡回落的同

时，中小市值个股整体走强。 昨日，

上证指数和深成指分别下跌

0.32%

和

0.03%

， 而深圳中小板综指却上

涨了

0.40%

，以

7256.07

点报收，又

一次创出历史新高。 近两个交易日

来， 中小板的日成交金额分别达到

625.27

亿元和

610.12

亿元，也较前

两周明显放大。

（万 鹏）

简评：昨日 A 股市场出现小幅

回落， 两市股指略微高出现震荡回

落，并在午后出现快速走低。 其后，

随着大盘蓝筹股的企稳， 股指跌幅

有所收窄。 最终， 上证指数报收

3041.54 点； 深成指收于 13729.96

点， 较前一个交易日微跌 0.32%和

0.03%。两市上涨与下跌个股数量接

近，两市上涨个股为 958 只，下跌个

股 901 只，其中，共有 32 只非 S、ST

股以涨停报收。 两市合计成交

4585.75 亿元，比前一个交易日略有

放大。 （万 鹏）

跌幅居前的行业

涨幅居前的行业

国金证券研究报告认为

结构性牛市正向全局性牛市演进

上证指数

3000

点是起点而非终点

证券时报记者 万 鹏

本报讯 近期，随着上证指数成功

站上

3000

点关口，市场恐高情绪逐步

蔓延。 而国金证券研究报告则明确提

出，从中期来看，

A

股市场已经由前期

的结构性牛市向更为全局性的牛市演

进， 上证指数

3000

点是一个新的起

点。 在操作上，风格对立将退居次要，

均衡配置变得更为合理。

国金证券指出， 目前全球宏观经

济从底部抬升的势头显现， 经济向上

的趋势正主导市场的正常化。 从国际

形势来看， 美元贬值以及汇率战的阶

段性减弱并不意味着流动性的紧缩。

美国低通胀、 高失业率的组合意味着

美联储长时期的宽松货币政策， 在美

国经济趋势性走强之前， 这种政策不

大可能扭转， 这决定了全球范围内充

裕的流动性环境。而且，美国目前正处

于或者即将迎来经济增长的谷底。 随

着宽松政策的实施， 经济增长有望在

明年上行， 全球范围内经济仍然处于

扩张阶段。

国内方面， 由于全球范围内经济

政策的实施， 经济下滑的幅度以及持

续时间均缩短， 中国经济已经从上半

年的滞胀直接进入谷底， 越过了衰退

期。中国宏观经济在

2010

年三季度环

比见底，并持续

3

个季度上行；同比数

据在

2011

年一季度见底，并持续攀升

的态势越发明朗。 上周公布的三季度

经济数据，已初步证实了这一点。

国金证券还认为， 国内流动性充

裕的阶段仍在延续。 上周央行意外加

息， 反映了近期宏观经济企稳和全球

范围内通胀预期升温的现实。 但是美

国宽松货币政策的实施制约了中国货

币政策，国内加息并不具备持续性。预

计国内信贷货币投放的季度分布将保

持连续

3-4

个季度的充裕期， 流动性

充裕阶段将延续到

2011

年二季度。

在

A

股市场的估值和业绩方面，

国金证券认为，市场依旧具有吸引力。

目前上证

A

股

PE-TTM

为

17.2

倍，考

虑

2010

、

2011

年沪市

A

股上市公司

业绩增长

30%

、

20%

的一致预期，对应

2010

年

16.5

倍、

2011

年

13.7

倍的预

测市盈率，明显低于历史平均的

21

倍

水平，上证综指仍有大幅上涨的空间。

在投资策略方面，国金证券认为，

考虑到市场已经由前期的结构性牛市

向更为全面的牛市演进。因此，市场的

风格对立将退居次要， 均衡配置显得

更为合理。从中长期来看，周期个股依

旧有投资机会。而从短期来看，在外部

推动力量减弱的背景下， 结合估值吸

引力， 基本面的改善以及政策推动等

因素，保险、煤炭、机械、汽车及部件、

家电等行业前景向好。

权重股暂时休整 小盘股卷土重来

一旦市场成交量再度放大，股指还将继续向上

东海证券 王 凡

周二沪深股指高开后展开持续

震荡， 权重股在连续上攻后陷入休

整，一度拖累指数大幅走低。 但前期

调整充分的新能源等中小盘股票则

再度活跃，带动指数尾盘出现明显回

升。 我们认为，目前国际市场流动性

泛滥局面并未改变，国内通胀预期持

续升温，资金对证券类资产配置的力

度逐步加大，市场仍将维持震荡上行

的格局。 在此过程中，大盘权重股和

中小盘个股将轮番表现。

权重股暂时休整

本轮行情的起因在于美日等国

货币竞相贬值，美元指数持续走软刺

激国际大宗商品价格暴涨，进而带动

资源类权重股走强。 尽管上周末的

G20

财长及央行行长会议表示将避免

出现货币竞争性贬值及贸易战，但从

最终结果来看，并没有出台一个具备

效力的约束性文件。 因此，虽然在该

会议召开前后美元指数一度有所反

弹，但随后再次陷入低迷。 而从美元

兑日元汇率来看，近期也重新走软。

不过，我们认为，由于日本政府

近期并没有采取类似于

9

月

15

日直

接入市干预汇率的措施，因此美联储

也没有进一步的动力来加速美元贬

值。 这可能会导致资源类商品价格近

期涨势将有所趋缓。 但从长期来看，

在流动性泛滥的状况下，大宗商品长

期牛市有望持续。 因此，权重股目前

的调整极可能只是暂时性的休整，回

落的空间将较为有限。

而从二级市场上来看， 有色、采

掘等权重股在国庆长假后总体涨幅

超过

30%

，远远高于同期沪深

300

指

数约

20%

的涨幅，部分个股甚至在短

短数周内股价接近翻番，技术上已经

存在严重超买。 上周市场单日成交屡

屡创出历史新高，基金等机构投资者

有大举调仓换入大盘权重股的迹象。

我们认为，国庆长假期后市场相对于

外盘的补涨已经到位，机构投资者在

短期内集中进行仓位调整的过程也

已经基本结束。 从高位回落的成交量

显示，权重股在估值水平迅速上升之

后，后期将进入到震荡盘升的阶段。

中小盘股补涨展开

在大盘权重股陷入调整之时，周

二市场上中小盘股开始展开补涨行

情。 实际上，从历史上多次大行情来

看，不同风格板块往往呈现轮番上涨

的特点。 通常是中小盘股率先大幅上

涨， 待其总体价格向上拓展出空间，

与大盘股的估值水平快速拉大之后，

权重股再开始发力上扬。 这期间伴随

着指数的快速上行和成交量的急剧

放大。 而权重股的快速上涨，使得市

场重心和均价快速上移，又封闭了中

小盘股的调整空间。 一旦权重股进入

调整，中小盘题材股将会再度活跃并

向上攀升至更高的价格。 目前市场仍

然延续着这一良好的轮涨节奏。

此外，中小盘股在经历了前期的

充分调整之后，近期也面临着不少催

化剂因素， 市场热点开始迅速扩散。

如在原材料、油价等上涨之后，中下

游的化工产品价格亦出现大幅上扬，

刺激相关板块个股走强。而十二五规

划、以及即将出台的车船税新征收标

准， 也无不体现出对于节能减排、新

能源产业的支持。在市场情绪极为乐

观的背景下，仅仅需要少量资金便可

将中小盘股价格迅速推高。 因此，近

期市场或将出现上证综指在

3000

点

上方震荡，而中小盘股个股高度活跃

的局面，而这也将是市场赚钱效应最

为明显的时期。

整固蓄势择机上行

技术形态上，尽管周二沪深股指

冲高后展开震荡调整， 但

5

日均线

对股指形成较为强劲的支撑， 日

K

线上极长的下影线也表明周二的调

整属于强势调整。 目前市场重心逐

步上移到上证综指

3000

点上方，在

上周一市场创出历史天量之后，其

后两市成交量有所萎缩， 并趋于平

稳， 市场机构调仓换股的过程告一

段落。

短期来看，股指存在一定量价背

离迹象，因此，市场将从前期的急速

上升转入到震荡蓄势整固阶段，以对

前期丰厚的获利浮筹进行一定的消

化。 而一旦市场成交量再度放大，股

指有望重拾升势并继续向上拓展空

间，预计后期上证综指将重回年初的

3000

—

3300

点的区间运行。

热点轮动化解股指大幅回落风险

西部证券 黄 铮

昨日市场并未延续周一的强劲反

弹，全日以小幅整理完成盘中震荡。截

至收盘，两市涨跌比例基本持平，说明

多空分歧的加大并未影响到当前市场

的强度。我们认为，近期市场大中小市

值品种对立局面基本得以缓和， 尽管

上证指数收复

3000

点的有效性得以

确认，但短线获利风险的聚集，使得指

数盘中回踩

5

日均线进行整固的要求

依然存在， 权重板块的分化及热点的

轮动将决定市场短线调整的节奏。

近期，市场基本在跌涨错落的盘

局过程中，完成大盘股和中小盘股的

交错轮动， 以及板块内的结构性分

化。 进入本周，前期以周期性行业估

值修复为主的主流热点有所转变，有

色、煤炭石油等资源类个股没有接力

周一的凌厉涨势，昨日早盘出现明显

回落整理迹象，题材品种的盘中活跃

度有所升温。

本周，有两条与资本市场关联性

较高的消息。 一条是国家发改委决定

从

26

日零时起， 汽柴油出厂价格每

吨分别上调

230

元与

220

元。 此次油

价调整也是跟随人民币升值后的必

然之举， 且成品油在

CPI

中占比较

小，价格上涨对于随后通胀压力的的

传递作用不是十分明显，市场对此反

应平静。 中国石油昨日出现明显冲高

回落走势，当日涨幅不过

0.96%

。

另外一条是，工信部

25

日宣布，

将帮助西藏制定好“十二五”规划。 受

此消息影响，西藏板块单日涨幅高达

7.59%

。 区域性题材板块的再度活跃

说明，短线资金在指数运行到一定高

度后，操作的灵活度有所提高。

此外， 中小板综指近两个交易日

也连续放量刷新年内高点。随着“十二

五”规划的逐步明朗，未来获得重点扶

持的消费服务和战略性新兴产业，如

锂电、物联网、软件及服务、电力、低碳

等板块有望持续走强。 昨日， 以远望

谷、浪潮信息、德赛电池、成飞集成等

个股涨停报收。在不对称加息之后，市

场热点有从资源类个股逐步转至非周

期性、新兴产业为主的成长性行业，这

些行业中以中小板品种居多。

目前，一线权重中的银行、地产

板块仍面临中期政策调控压力，短期

技术调整意图明显。 不过，截至上周

末，已有

376

家上市公司披露三季报

业绩，剔除没有披露去年三季度业绩

的公司，可比的

299

家上市公司今年

前三季度实现归属于母公司所有者

净利润

529.92

亿元，较去年同期增长

83.73%

。 三季报业绩增速的稳定表

现，是支持此轮反弹有力根基。

技术上， 上证指数站稳

3000

点

的有效性在周一的放量上攻中得以

确认，但指数在遭遇年内

3

、

4

月份所

形成的小平台压力区域时，仍需要在

10

日均线上方快速完成盘中的强势

调整。 只有有效化解短线获利浮筹的

束缚，才能在趋势上具备更为持续的

上攻动能。 预计短期内股指盘中震荡

将有所加剧，投资者在仓位的配置上

需要更大的灵活性，可重点关注三季

报业绩增长明显的低估值品种。

沪指

6

次突破年线对比分析

华泰联合证券研究所：

1999

年以来上证指

数共有

6

次向上突破年线， 回顾其突破的背景

和过程，可谓不尽相同。从历次突破年线的经济

背景来看， 本次突破与

2003

年突破年线时类

似，经济增速都是向下的，其他

4

次经济增速均

向上（但是按照明年一季度增速触底的假设，此

次突破年线的经济背景也可以称为触底反弹）。

从流动性来看， 本次突破的货币供给处于

回落过程中， 而其他

5

次的货币供给均处于上

升或者高位（虽经历了快速回落，但目前的货币

供给增速仍然是前几轮货币周期的峰值）。从通

胀背景来看，本次突破处于通胀上行趋势中，接

近于

2003

年的情况， 其他

4

次通胀水平均很

低，处于周期底部。

统计显示，近

3

次突破年线的上升过程中，

指数涨幅均在

19%

以上。 由此推测，上证指数

本轮上涨的高点接近

3100

点， 之后可能出现

1-3

个月的震荡过程。

市场情绪充满不确定性

上海证券研究所：从泡沫累计值数据上看，

当前的市场累计泡沫已达到历史高点， 市场和

经济间的失衡程度有所加大。 泡沫累计值的扩

大，意味着中国的金融发展和金融深化，宏观经

济体系存在提升资本市场容量和规模的需求。 在

对经济运行风险认识上，市场开始认为，地方融

资平台泡沫和楼市泡沫的风险短期内爆发的可

能性不大，风险大小也在可控范围之内。 随着中

国经济结构调整和经济增长，中国经济应能顺利

度过地方融资平台泡沫和楼市泡沫的风险。

我们认为， 当前市场繁荣局面并不是流动

性推动的结果， 人气的变动反映了市场预期的

改变，反映了市场“情绪”的变化。市场“情绪”的

持续性较差，虽然短期仍能维持市场繁荣，但一

旦市场“情绪”改变，调整的速度和程度都会很

大。 投资者应紧密跟踪市场技术性指标的变化

和给出的变盘信号。

警惕

11

月上旬调整风险

长城证券研究所：展望年底前的股市环境，

流动性难以再超预期， 经济环比增长趋势存在

反复，政策面重新进入观察期。在新动力缺失背

景下， 部分经济指标下行将带来投资品价格的

回落， 巨大的获利回吐压力有可能导致股指步

入调整期，

11

月上旬前后， 是投资者需要提防

的时间窗口。

主要风险体现在，工业增加值受节能降耗

压力延续（“十一五”节能减降耗下降

15%

，经

过全国人大批准具有法律约束力）、 房地产新

开工投资额再度回落、快速升值带来的出口波

动影响，年底前还有可能下降。 投资品价格滞

涨或回落，导致涨幅巨大的周期性板块面临回

落风险。

随着本轮行情步入尾声， 不再强调周期性

板块，以及低估值板块的新上涨机会。建议投资

者采取持有或逢高兑现盈利的策略。 市场调整

期，建议关注业绩增长稳定的医药股，以及受益

于经济增长转型的新兴产业机会， 可以重点关

注云计算、物联网等概念板块。

（万 鹏 整理）

中小板综指昨日再创历史新高

本版作者声明： 在本人所知情的范

围内， 本人所属机构以及财产上的利害关

系人与本人所评价的证券没有利害关系。


