
国际实业

１７．２１ ４００ ６８８４

申银万国证券股份有限公司成

都槐树街证券营业部

宏源证券股份有限公司乌鲁

木齐人民路证券营业部

宝 石

Ａ １３．６１ ５００ ６８０５

国泰君安证券股份有限公司上

海江苏路证券营业部

广发证券股份有限公司石家

庄友谊南大街证券营业部

宝 石

Ａ １３．６１ １７０ ２３１３．７

国泰君安证券股份有限公司上

海江苏路证券营业部

广发证券股份有限公司石家

庄友谊南大街证券营业部

中兴商业

１４．０４ １３９０ １９５１５．６

世纪证券有限责任公司上海威

海路证券营业部

海通证券股份有限公司上海

南桥证券营业部

斯 米 克

１４．６７ ２００ ２９３４

国信证券股份有限公司上海民

生路证券营业部

国信证券股份有限公司深圳

红岭中路证券营业部

大立科技

３３．６３ １００ ３３６３

广发证券股份有限公司杭州市

天目山路证券营业部

广发证券股份有限公司杭州

市天目山路证券营业部

启明信息

２１．１５ ２９８．１ ６３０４．８２

中国民族证券有限责任公司上

海南丹东路证券营业部

国盛证券有限责任公司鹰潭

胜利西路证券营业部

拓维信息

３９．７４ １０５ ４１７２．７

中国银河证券股份有限公司长

沙芙蓉路证券营业部

宏源证券股份有限公司长沙

韶山北路证券营业部

天润曲轴

２５ ３５１ ８７７５

广发证券股份有限公司广州天

河北路大都会广场证券营业部

兴业证券股份有限公司北京

朝阳公园路证券营业部

天润曲轴

２５ ２２１．４ ５５３５

海通证券股份有限公司武汉中

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

天润曲轴

２５ １３４ ３３５０

财通证券有限责任公司杭州体

育馆证券营业部

国盛证券有限责任公司鹰潭

胜利西路证券营业部

天润曲轴

２５ １０５ ２６２５

宏源证券股份有限公司上海康

定路证券营业部

兴业证券股份有限公司北京

马甸南路证券营业部

天润曲轴

２５ １００ ２５００

海通证券股份有限公司武汉中

北路证券营业部

民生证券有限责任公司北京

北蜂窝路证券营业部

天润曲轴

２５ ４２ １０５０

国海证券有限责任公司成都神

仙树北路证券营业部

民生证券有限责任公司北京

北蜂窝路证券营业部

天润曲轴

２５ ２３．６ ５９０

财通证券有限责任公司温州人

民东路证券营业部

兴业证券股份有限公司北京

马甸南路证券营业部

天润曲轴

２５ ２３ ５７５

长城证券有限责任公司苏州吴

中东路证券营业部

民生证券有限责任公司北京

北蜂窝路证券营业部

南风股份

５４．９９ １１１ ６１０３．８９

中国民族证券有限责任公司通

化新华大街证券营业部

西藏同信证券有限责任公司

拉萨北京中路营业部

南风股份

５４．９９ １００ ５４９９

广发证券股份有限公司广州天

河北路大都会广场证券营业部

西藏同信证券有限责任公司

拉萨北京中路营业部

南风股份

５４．９９ ３８ ２０８９．６２

海通证券股份有限公司武汉中

北路证券营业部

西藏同信证券有限责任公司

拉萨北京中路营业部

南风股份

５４．９９ １０．２４ ５６２．８７

南京证券有限责任公司南京大

钟亭证券营业部

西藏同信证券有限责任公司

拉萨北京中路营业部

莱美药业

２８．５ ９４ ２６７９

中信证券股份有限公司上海漕

溪北路证券营业部

华融证券股份有限公司重庆

新南路证券营业部

莱美药业

２８．５ ６４ １８２４

中国国际金融有限公司上海淮

海中路证券营业部

华融证券股份有限公司重庆

新南路证券营业部

莱美药业

２８．５ ２３ ６５５．５

中国国际金融有限公司深圳福

华一路证券营业部

华融证券股份有限公司重庆

新南路证券营业部

莱美药业

２８．５ １９ ５４１．５

西部证券股份有限公司西安西

五路证券营业部

华融证券股份有限公司重庆

新南路证券营业部

莱美药业

２８．５ １７ ４８４．５

中国国际金融有限公司深圳福

华一路证券营业部

华融证券股份有限公司重庆

新南路证券营业部

网宿科技

１８．４３ １００ １８４３

国泰君安证券股份有限公司上

海江苏路证券营业部

国泰君安证券股份有限公司

鹰潭环城西路证券营业部

证券简称

成交价

格

成交量

（万股）

成交金额

（万元）

买方营业部 卖方营业部

深市

中元华电

２２．７ １１０ ２４９７

东北证券股份有限公司上海迎

春路证券营业部

海通证券股份有限公司武汉

中北路证券营业部

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

浙江东日

７．８３ １１７４．５ １５０

上海证券乐清乐成镇乐怡路营

业部

财通证券绍兴人民中路证券

营业部

招商银行

１５．０５ １２６４．２ ８４

中信建投北京市三里河路证券

营业部

国泰君安总部

浙江东日

８．８５ １３２７．５ １５０

招商证券深圳益田路江苏大厦

营业部

财通证券绍兴人民中路证券

营业部

鹏博士

１０．３５ ３９３３ ３８０

齐鲁证券洛阳南昌路证券营业

部

信达证券北京北辰东路证券

营业部

鹏博士

１０．７８ ７５４６ ７００

齐鲁证券洛阳南昌路证券营业

部

中国民族证券上海南丹东路

证券营业部

中纺投资

１３．３ ７９８ ６０

太平洋证券开远灵泉东路营业

部

太平洋证券开远灵泉东路营

业部

限售股解禁

■

投资纵览

■

今日投资

煤炭：涨价仍是 11月看点

� � � �近一周共有

20

家机构关注煤炭

行业，居分析师关注度排行榜第十名。

现就煤炭行业作简要分析。

始于十月初以来的这波行情，当

属之前沉寂多时的周期性股票表现最

为显著，采掘板块大涨。 数据显示，十

月份采掘板块上涨

18.97%

，大盘同期

上涨

8.77%

。 究其原因，首先，受节后

美日等经济体持续实行量化宽松政策

影响，投资者对流动性预期泛滥，造成

节后大宗商品价格飞快上扬， 能源价

格快步上涨； 其次，

10

月

15-18

日的

17

届五中全会顺利举行，提出“十二

五”规划纲要建议。

煤炭企业利润增长主要来源于煤

炭价格上涨，其次是煤炭销量提高，前

者煤炭价格上涨， 对公司利好影响反

应快而直接。 十月份煤炭价格高涨，十

一节后， 受全球流动性推动资源价格

上涨， 受国内冬季取暖用煤需求等因

素，国内煤炭价格全面上扬，接近年初

最高价。 其中动力煤和无烟煤涨幅显

著，炼焦煤略有上升。

长江证券预计，

11

月各煤价有

望继续上涨，特别是坑口煤价有望超

预期。 一方面，随着气温降低电厂耗

煤量将有所上涨，钢铁行业也受下游

需求环比回升影响，预计煤炭供求将

继续偏紧；另一方面，国际流动性泛

滥，大宗商品价格维持高位，国际煤

价连续上涨，支撑国内煤价。 值得一

提的是，目前上游煤矿库存连续

2

月

环比回落，预计坑口价格近期将有所

表现。

目前行业

2010

年估值为

22.4

倍，继续看好

11

月板块的表现。基于

（

1

）宏观经济持续向好：

PMI

连续三

个月上升， 表明我国经济回升势头，

其中新订单指数

58.2%

，表明社会需

求增速维持高位；（

2

） 通胀压力继续

加大：美联储第二轮量化宽松政策略

超市场预期，

10

月美国和中国的

PMI

购进价格指数均超过

60%

，通胀压力

进一步加大，预计资源类股票估值将

继续提升；（

3

） 煤价存在超预期的可

能性。长江证券维持煤炭行业“看好”

评级，重点推荐：（

1

）受益于煤铝价格

双升、 煤炭产量增长迅速的神火股

份；（

2

）内生性成长确定，化肥业务回

暖的兰花科创。 （

3

）具有资产注入预

期，并受益于喷吹煤价格上涨的潞安

环能；（

4

） 内蒙和海外资源扩张迅速

的兖州煤业；（

5

） 受益于河南地区整

合和资产注入，煤价上涨弹性较高的

平煤股份。

渤海证券表示长期看好我国煤炭

行业。 一方面由于煤炭是我国的主要

能源且具不可再生性， 因此不同于其

他资源类行业；另一方面，煤炭价格长

期若出现趋势性下跌不符合国家政

策、不利于我国节能减排、不利于国家

能源安全， 国家目前已采取了相应的

应对措施。

（今日投资 杨艳萍）

板 块
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大宗交易看台

■

板块前瞻

■

医药股短期有题材性和政策性机会

国泰君安研究所

� � � �截至

2010

年

10

月

31

日，医药板

块上市公司整体显现良好的成长性，

营收和净利分别同比增长

26.28%

、

28.27%

， 整体表现优于行业宏观数

据， 但相对于中报业绩， 增速有所放

缓；毛利率同比略升

0.3pp

至

29.3%

，

销售利润率提升

0.1pp

至

10.78%

。 从

子板块来看：

原料药子板块： 化学原料药子板

块整体营业收入同比增长

32%

，净利

润同比大增

60%

。 行业增长主要由华

北制药和海普瑞两家公司带动。 毛利

率降低

2pp

，主要由于

VC

价格大幅降

低而影响华北制药、 东北制药的毛利

率；销售利润率提升

1.5pp

，主要因为

华北制药去年三期大幅计提资产减值

损失，其他企业变动不大。

化学制剂相对平稳： 收入同比增

长

15.8%

， 净利润同比增长

24.11%

，

在各子板块中最为平稳， 毛利率和销

售净利率均提升

1pp

左右， 各企业盈

利能力普遍小幅提升。

中药盈利提升： 中药子板块收入

提升

16.9%

，净利提升

32%

，毛利率和

销售净利率均有提升。 板块整体呈现

业绩普涨， 其中云南白药盈利增长拉

动明显。 中药行业长期受益于政策倾

斜，有较为稳定和持续的行业性机会。

生物制药行业持续高增长， 增速

环比回落：前三季度收入、净利分别增

长

31%

、

44%

，销售利润率提升

2%

，主

要是华兰生物上半年业绩增长的体

现。三季度利润增速较中期回落明显，

预计在去年底较高的基数下全年的利

润增速会进一步回落。

医疗器械行业整体业绩稳步提

升： 高端医疗器械受益于支付能力和

相关手术量的提升， 低端器械受益于

基层采购的扩容。

医疗服务： 爱尔眼科和通策医疗

盈利能力进一步提升。

整体来看， 有超过

20%

的医药

上市公司的业绩出现了高速增长

（同比增速在

50%

以上）， 和中报业

绩相比， 出现高增长的公司数量有

所减少， 这和行业整体增速放缓表

现较为一致，其中华北制药（

2009

年

8

月更换大股东） 和紫光古汉

2009

年同期的业绩为亏损，

2010

年前三

季度扭亏为盈；但也有近

1/3

的公司

出现了业绩下滑， 我们对这些公司

进行了简单总结， 其中不乏被表象

“掩盖”的优质企业：

原料药市场不景气：

2010

年以来

多种原料药的市场低迷， 出现供过于

求的局面， 从而导致东北制药（

VC

）、

鑫富药业（泛酸钙

VB5

）、广济药业（核

黄素

VB2

）、永安药业（牛磺酸）业绩出

现了下滑。

主营产品销售业绩低于预期：华

海药业（沙坦类出口低于预期）、华邦

制药（方希、迪皿

15g

等增速减缓）、丽

珠集团 （抗病毒颗粒由于甲流行情减

弱销量下降）、千金药业（妇科千金片

基层市场推广受阻）、马应龙（痔疮膏

提价影响销量）、阳普医疗（采血管产

能限制）、羚锐制药。

非经营性损益影响业绩： 人福药

业（

2009

年出售子公司获得较多投资

收益）、丽珠集团、马应龙。

而从后市来看， 医药行业短期

的投资热点， 可以关注具有题材性

炒作的个股：

1

、中国出现超级细菌：

超级细菌属于院内感染， 人群间传

播能力较差 ， 与

2003

年“

SARS

”、

2009

年“甲流”有所不同，但仍能提

供想象空间，相关个股：联环药业、

白云山等；

2

、

11

月进入流感高发季

节：甲流

H1N1

将同季流

H3N2

、乙型

流感病毒共同流行，相关个股：华兰

生物、海王生物等。

政策方面，我们建议继续紧跟“十

二五”政策导向，以“新兴产业”、“产业

升级”为主线，寻找下一个热点板块：

药品流通“十二五”规划、生物医药“十

二五”规划、重大新药创制专项“十二

五”规划。

行业策略： 板块主题

+

精选个股。

原料药涨价受益股： 健康元、 浙江医

药、新和成；短期内具备题材炒作的公

司：白云山、华兰生物、联环药业；兼具

成长与价值的个股：益佰制药、科伦药

业、人福医药、康缘药业。

化工行业景气度全面提升

安信证券 刘 军 谭志勇

拉闸限电开启基础化工上涨通道

对纯碱而言， 市场供应不足是本

轮价格上涨的主要因素。 经验表明供

应量只要减少

3%

， 价格就会出现明

显的上涨， 但是纯碱产量的降幅已经

远远超过

3%

。 而目前纯碱需求旺盛，

9

月 份 平 板 玻 璃 产 量 同 比 增 长

10.6%

， 日用玻璃制品同比增长

22.3%

， 供需缺口将引起纯碱产品价

格显著上涨。

烧碱属于高耗能产品， 在生产过

程中，耗电量较大，受节能减排力度加

大的影响，企业开工率普遍较低，节能

减排将在四季度进入冲刺阶段， 部分

地区的产能将难以增加。同时，随着宏

观经济的向好，下游产量将继续增长，

烧碱的市场需求会保持旺盛。

对于

PVC

而言，产能过剩、成本

定价是该行业的大格局， 上涨的主要

原因就是电石紧缺。 但是下游的

PVC

制品企业开工率不高， 并且由于成本

转嫁难度较大， 对目前的高价位难以

承受，价格难有上行空间。上月国际硫

磺价格再次大幅上涨至

163

美元

/

吨，

全月涨幅高达

38%

。 国内硫磺本月涨

幅相对较小， 由

1300

元

/

吨上涨至

1500

元

/

吨。 随着美元贬值，国际硫磺

价格今年高位持续上扬已成定局。

化肥与农用化工行业需求强劲

1、出口政策带来不确定性

国内尿素价格由

10

月初的

1800

元

/

吨上涨至

10

月末的

1900

元

/

吨，国

际尿素依然维持强劲势头， 价格则由

月初的

333

美元

/

吨上涨至

348

美元

/

吨。综合来看，目前国内尿素价格受出

口预期和开工率降低等支撑， 短期内

主流行情仍将继续保持高位震荡走

势， 后期关注仍需关注关于国家出口

政策以及节能减排的动向。

2、磷肥二铵货紧价扬

国内二铵

10

月份价格由月初的

2850

元

/

吨上涨至月末的

2950

元

/

吨。

国际二铵价格延续上涨势头，由

10

月

初的

555

美元

/

吨上行至

573

美元

/

吨。国内二铵秋季市场基本结束，但依

然继续表现出货紧价扬的局面： 一方

面工厂继续全力出口， 确保前期出口

订单的执行，对国内市场限量接单；另

一方面磷矿石、液氨、硫磺、硫酸也开

始上涨，整个行业成本快速增加，助推

价格的上扬。 目前大部分业内人士看

到价格在年底前甚至明春

2

月份前难

以回落，因此纷纷加大采购打款力度，

但工厂的限量接单使得市场并无多余

货物可供， 更使得经销商将其剩肥加

价出售。 政府相关部门、磷肥协会、大

型磷肥企业召开座谈会， 商讨稳定国

内农产品价格及化肥价格， 要求企业

加强自律， 严格控制价格的上涨及出

口量，保证国内市场需求为重点。工厂

方面慑于相关部门在讨论关税事宜，

出厂报价逐渐趋稳，不再大幅上调，对

于出口也开始控制出口量， 部分工厂

甚至取消了正在洽谈的协议。 对出口

关税调整的疑虑抑制着整个二铵市场

的走势， 我们认为一旦政策并不如预

期中的严厉， 二铵价格的大幅上涨可

预期。

3、钾肥持续反弹

国内钾肥价格由

10

月份初的

2600

元

/

吨反弹至

2800

元

/

吨，而国际

市场价格则由

345

美元

/

吨上涨至

375

美元

/

吨。 国际钾肥市场较好的需求和

价格的继续提升， 对我国钾肥市场的

拉升起了积极的作用。 近日中化与加

拿大钾肥联合销售公司续签了三年钾

肥供应协议，总量不少于

315

万吨，每

半年定一次价。 这一协议的签订意味

着我国钾肥市场在原料方面仍然有一

大部分依赖于国际方面的供给。 而竞

购事件导致钾肥估值高企， 长期来看

钾肥上涨的趋势不易逆转。

棉价上涨提振行业景气度

1、涤丝延续上升通道，由需求拉

动型转向成本推动型双引擎带动。 涤

纶长丝市场在

10

月份呈现加速上涨

的态势，在市场预期的通货膨胀压力

增大，商品期货市场、股票市场延续

强势背景下，

PTA

价格处于上升通

道。 市场对产业链的解读不再关心下

游终端的成本转嫁能力，似乎只关心

哪里能抢到货源储备。 在通货膨胀大

背景下以及需求终端金九银十消费

旺季逐渐远去，市场的重新上涨动力

由以前的需求旺盛带动涤丝供应偏

紧，刺激涤纶长丝价格强势上涨逐步

转向为目前的成本推动和需求拉动

型双引擎带动。

2、 粘胶成本上涨导致盈利薄弱。

随着全球经济回暖，市场消费旺盛，粘

胶短纤在服装面料的比例中得到进一

步提高。 目前，棉花价格的持续上涨，

不仅增加了粘胶短纤的替代优势，同

时也推动了粘胶短纤价格的稳步上

涨。从粘胶短纤的成本来计算，按照目

前

16500

元

/

吨的棉浆粕计算，生产损

耗设定为市场上比较常规的

14%

，制

成的粘胶短纤仅原料成本就达到

18810

元

/

吨， 再加上

6000

元

/

吨的加

工成本，

1.5D

粘胶短纤的成本就达到

24810

元

/

吨。 整个粘胶行业目前是处

于亏损的状态。 而下游

32S

人棉纱

目前利润空间在

2000-3000

元

/

吨。那

么即使粘胶短纤报价提至

25000

元也

能基本保本。 因此适度提高粘胶短纤

的市场报价， 人棉纱企业从成本方面

也是可以接受的， 这在一定程度上也

会支撑粘胶短纤价格继续上涨。

重点公司推荐

后市可重点关注下述公司： 三友

化工、双龙股份、奥克股份。

� � � �

11

月

9

日

A

股市场有飞亚达

A

、 天茂集

团、福星股份、

*ST

宝龙共四家上市公司的限售

股解禁。

飞亚达 A（000026）：股改限售股解禁。 解

禁股东

1

家，即深圳中航集团股份有限公司，首

次且持股全部解禁， 占流通

A

股比例为

140.06%

。 该股的套现压力存在不确定性。

天茂集团（000627）：股改限售股解禁。 解

禁股东均为非高管自然人， 均为首次且持股全

部解禁， 合计解禁股数占总股本比例为

14.78%

。 该股的套现压力略大。

福星股份（000926）：股改限售股解禁。 解

禁股东

1

家，即福星集团控股有限公司，承诺最

低套现价格为

16

元，高于目前市场价格，不具

备减持条件次剩余限售股全部解禁， 占总股本

比例为

25.40%

。 该股无套现压力。

*

S T 宝龙（600988）：股改限售股解禁。解

禁股东

3

家，即万沛中、黄乙珍、杨金朋，均为首

次且持股全部解禁， 合计解禁股数占总股本比

例为

8.80%

。 该股的套现压力一般。

（西南证券 张 刚）

游资追捧抗通胀概念股

国盛证券 程荣庆

周一两市大盘继续走高， 沪指再创行情新

高，两市个股普涨，有

48

只非

ST

个股涨停。 其

中农林牧渔、医药生物等抗通胀概念个股，受到

机构和游资的追捧。

沪市交易公开信息显示， 涨幅居前的个股

为南京化纤、亚盛集团和百联股份。南京化纤，交

易公开信息显示，三席机构专用席位大单介入，

突破涨停，后市可期。亚盛集团，一机构席位卖出

居前，游资在光大证券旗下深圳深南中路证券营

业部和金华宾虹路证券营业部大举增仓，看高。

百联股份，连续三个交易日涨停，但当天涨停数

度被打开并放出近期最大单日成交，卖出居前的

为清一色机构专用席位且有四席卖出超过亿元，

机构抛售明显，后市谨慎。

沪市换手居前的个股为：际华集团、航天晨

光。际华集团，当天基本围绕上一个交易日涨停

价位放量震荡。交易公开信息显示，中信证券深

圳福华一路证券营业部等券商席位游资卖出居

多，观望为宜。 航天晨光，高开低走，放量震荡，

光大证券宁波解放南路证券营业部等券商席位

游资减仓明显，短线还有调整要求，观望。

深市交易公开信息显示， 涨幅居前的个股

为丰乐种业、深天健。丰乐种业，交易公开信息显

示，一席机构专用席位卖出居前，广发证券辽阳

民主路证券营业部等券商席位游资增仓明显，突

破涨停，短线依然可期。深天健，尾盘以涨停价报

收。 交易公开信息显示，买卖居前的分别有两席

和一席机构席位，买入居多，还可看高。

总体来看，周一股指升势未减，并未去回补

上周五的跳空缺口，市场强势特征明显，新高依

然可期， 操作上以持股为主并以

5

日均线为止

盈位。

三季报行业观察

■

国泰君安

聚焦迪斯尼：建筑企业受益

� � � �

11

月

5

日， 据上海国际旅游度

假区管理委员会披露，

5

日上午，上

海申迪（集团）有限公司、华特·迪士

尼公司双方所属子公司正式签署合

作协议。 中外合作公司的设立将报

国家有关部门审批。 目前，上海申迪

由市政府副秘书长挂帅， 政府对迪

斯尼的重视程度可见一斑。

迪斯尼项目投资额巨大， 其建

设进展对相关公司的影响巨大。 目

前， 迪斯尼项目处于配套基建工程

的逐步开展阶段， 主要是周边的道

路、地铁线路建设，因此受益最大的

是本地建筑类公司， 典型的有上海

建工、浦东建设、隧道股份。

安信证券

寻找确定性增长行业规避从紧风险

� � � �基本面仍是支撑股市的重要依

据，从公布的

PMI

数据来看，将继续

支持这点。 中国

10

月份的

PMI

为

54.7

， 超出市场预期和上个月指数

0.9%

。 基本面向好的判断从三季度

宏观数据和财报的数据也有体现，

从中国经济

(GDP)

环比增速来看，

三季度已经出现了回升。 从上市公

司的财报数据来看， 前三季度的利

润增速达到

53.8%

， 依然保持较快

增速。 环比增速也达到

8.65%

左右。

从流动性看， 美国二次量化宽

松的货币政策超预期。 美联储公布

的方案是在原有资产购买计划基础

上将在

2011

年二季度（

6

月份）前进

一步购买

6000

亿美元的较长期国

债 （每月购买量约为

750

亿美元），

这个大幅超过市场预期的

5000

亿

美元， 全球股市在流动性的推动下

出现了一波涨势。

从政策面看， 通胀的压力仍旧

非常大将给市场带来不确定性。 本

周将公布

10

月份的

CPI

数据，按照

宏观的判断，肯定高于

9

月份，继续

加息与否存在不确定性， 这仍将成

为市场担心的重要因素。

本周中国石油解禁， 对股市影

响不大，因减持的可能性小，但按照

储蓄与流通市值的比较来看， 影响

还是明显。 以

11

月

5

日收盘价计

算， 合计解禁市值为

19887.51

亿

元， 占整个

A

股流通市值

10%

多。

另外一个角度， 即从居民储蓄的占

比来看，

9

月份的储蓄存款是

30

万

亿，算上中国石油的解禁股，整个

A

股的流通市值占居民储蓄的比值是

50%

左右，离历史的峰值大约

8%

的

距离。

需要提醒投资者注意的是，有

色和煤炭的走势在美元贬值下有背

离迹象

,

应引起重视。

综上， 基本面短期不会给股市

造成压力，政策面因通胀的压力，未

来从紧的预期目前难以得到缓解，

这种情形下， 总体我们认为股市维

持震荡。 由于短期的通胀压力较大，

政策面的不确定性， 仍应从中寻找

一些确定性增长的行业， 以规避从

紧风险。 建议：1、从中期的角度依然

关注景气度较高的投资品行业板块

如机械等，包括军工、核电以及高铁

相关的板块。 2、 关注科技类股票

等。 3、关注低估值的行业如家电和

化工等。


