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新股发行提示

中国南车

订单充足 稳健增长

C3

预计公司今明后年每股收益达

0.24

元、

0.32

元和

0.44

元，目前估值不高，防御性较好，评级

“增持”

郑棉

跌停恐难持续

C5

后市短线思路或更适合市场节奏

数据来源

：

本报数据部

机构视点

■

涨幅落后的行业

涨幅居前的行业

根据财政部

、

国税总局相关通知

，

成品油生产企业生产自用油已经缴纳的消费税将予以退还

行业利好成石化走强新注解

初步测算

，

昨日仅中石油

、

中石化的大涨就对沪指贡献约

32

个点

中航证券 邱 晨

周四午后

2

点左右，中石油、中石

化突然放量飙升，如旱地拔葱般直奔涨

停，引发权重指标股群起涌动，强行助

推股指创出本轮反弹以来的新高

3186

点；可惜好景不长，股指的急速蹿升反

而引来汹涌抛盘， 尾段

20

分钟股指急

落。深市方面因缺乏以一当十的指标股

助涨，深证成指及中小板、创业板指数

分别下跌

0.15%

及

0.57%

、

0.78%

。

当日沪深股市在敏感时点的走

势可谓是跌宕起伏、一波三折。我们注

意到， 虽然当日上证指数终盘收高

32.38

点，但据测算，其中仅中石油、中

石化的大涨就对沪指贡献了约

32

个

点。实际上，当日沪深两市累计下跌个

股达到

1400

余家， 是上涨个股的

2.5

倍，市场初显“二八现象”；也就是说，

当日沪市收高主要是因为石化双雄等

权重指标股的上涨“虚增”了指数，实

际市场在通胀加剧、 货币政策收紧预

期下的底气并没有那么足， 尾段的抛

压更反映了市场盼涨怕跌的复杂心

态。 再来看看市场热点， 包括石化双

雄、 煤炭股在内的能源板块无疑是当

日市场最耀眼的明星， 当日中石油大

涨

7.69%

，中石化劲升

5.21%

。

盘后新闻获悉， 经国务院批准，

财政部、国税总局发出通知：从

2009

年

1

月

1

日起，对成品油生产企业在

生产成品油过程中，作为燃料、动力

及原料消耗掉的自产成品油，免征消

费税。对用于其他用途或直接对外销

售的成品油照章征收消费税。这意味

这从

2009

年

1

月

1

日到本通知下发

前，成品油生产企业生产自用油已经

缴纳的消费税， 符合上述免税规定

的，予以退还。资料显示：中石化和中

石油

2009

年全年的消费税分别高达

1102

亿元和

824

亿元，

2010

年上半

年也分别达到

565

亿元和

434

亿元。

此项免税措施中石化受益最大，其次

是中石油。该免税措施有利于提高成

品油生产企业的积极性，特别是有助

于缓解当前的“柴油荒”现象，为周四

石化双雄的突然飙升提供了注解。

此外，周四金融板块也总体涨幅

靠前。 从表面上看，这似乎与基本面

上调高存款准备金率的利淡相悖，但

仔细斟酌，尚能理解。一方面，金融股

在

10

月下旬以后的涨幅明显落后大

盘；另一方面，由于近月输入型通胀

加剧，市场对央行上调存款准备金率

已有所预期。周三，金融、地产板块一

度低开低走， 位居各板块跌幅之首，

明显是对该消息的提前反应。由于金

融板块整体估值偏低，很多

A

股较对

应的

H

股折价，所以较难深跌。同时，

由于最新公布的

10

月份

CPI

数据超

出一般预期，市场对央行再度加息也

存揣测。而强势市场背景下投资者似

更愿意解读积极因素。

需要注意的是， 由于前期中小板

指数屡创新高，创业板在大量“大小限”

解禁的情况下涨幅仍大于主板，故随着

石化双雄因行业利好的崛起，投资者应

适当注意把握市场风格的短期变化。

利空不敌通胀预期

A

股反弹进入新阶段

中原证券 李 俊

本周四， 在国内宏观经济数据公

布、准备金率上调以及一年期央票利率

上行的利空兑现之后，沪指盘中创下本

轮反弹的新高。但随着午后“石化双雄”

一度冲击涨停，市场投资者顿时迷失了

方向。 深成指、中小板出现走弱迹象。

就目前来看， 国内通胀预期的强

化以及所引发的货币政策收紧， 市场

已有一定的心理预期。强势市场中，利

空往往被提前消化， 而在没有实质性

的超预期调控之前， 市场运行的趋势

难以根本性改变。笔者认为，在流动性

的推动下，下一阶段

A

股市场仍有望

迎来新一轮反弹， 投资者可继续关注

受益于通胀的个股。

通胀预期得到强化

从

10

月经济数据来看，国内

CPI

同比增速上涨

4.4%

， 增速有所扩大。

虽然

10

月份

CPI

继续上涨是在预期

之内的， 但增幅一下子扩大了

0.8

个

百分点，明显超出市场的一致预期。另

一方面，

PPI

同比增速达

5%

， 出现调

头向上的迹象， 下一阶段有望逐渐向

CPI

传递。 考虑到劳动力成本上升、输

入性通胀压力以及国内资源价格改

革， 未来一段时间国内

CPI

仍将处于

高位。

在通胀预期的强化之下，国内货币

政策取向有必要进行一些适当的调整，

即货币政策应该逐步回归常态，也就是

从“适度宽松”向“稳健”转变。 而从经济

增长与通胀的前景来看，当前货币政策

回归稳健的条件已经成熟。 不过，在全

球量化宽松政策接踵而至、人民币升值

压力加大的背景下，货币政策收缩的过

程应是渐进式的，收缩的力度也不会对

国内经济造成较大的冲击。

流动性依然无忧

此外，

10

月新增人民币贷款

5877

亿元， 同样也超出市场预期， 并导致

M1

和

M2

同比出现明显的反弹，

M2

余

额

69.98

万亿元

,

同比增长

19.3%

，增幅

比上月高

0.3

个百分点；

M1

余额

25.33

万亿元，同比增长

22.1%

，增幅比上月

高

1.2

个百分点。 值得一提的是，

2010

年以来

M1

和

M2

同比数据一路向下，

但在

10

月份却同时反弹，这从资金面

上可以解释近期股市的持续上涨。

更值得一提的是，

10

月人民币存

款增加

1769

亿元， 同比少增

1128

亿

元。其中，住户存款减少

7003

亿元，非

金融企业存款增加

4168

亿元，财政存

款增加

2992

亿元。从居民储蓄的角度

来看，在负利率与通胀预期之下，居民

存款的意愿明显降低。 而在国内楼市

严厉调控、 其他投资渠道受限的情况

下，居民储蓄有重新“搬家”的势头。

继续关注通胀主线

短期来看， 随着紧缩政策的提前出

台，市场也已有所消化，短期有些利空出

尽的意味。 从资金面的角度来看，“储蓄

搬家”的迹象开始显现、新基金申购极为

踊跃，

A

股市场流动性仍然充裕。 笔者认

为，在国内基本面企稳向好、政策面利空

已有预期、 资金面压力不大的背景下，

A

股市场仍有望维持震荡向上走势。

从投资主线来看， 自

2009

年开

始，国内经济历经复苏、繁荣、放缓三

阶段，

A

股市场投资主要是沿着经济

周期主线， 相关行业在不同阶段轮番

表现。 但在进入

2010

年三季度之后，

通胀主线开始取代经济周期主线，备

受各类投资资金青睐。 从未来一段时

间的通胀压力来看， 通胀主线应会继

续一段时间， 建议投资者沿着价格变

化的线索，关注受益于通胀的板块。

短期快调是长线布局良机

湘财证券

：

年内第四次上调存款准备金率的

消息对股市几乎没有形成任何的影响

，

股指在早

盘半个小时稍有震荡之后会稳步上扬

。

两点钟之

后石化双雄的强势出击涨停板引发了市场的恐

慌

，

中小市值个股的跌势简直如猛虎下山

。

在经

历了一个比较凌厉的涨幅之后

，

投资者变得更加

谨慎

。

场内外的投资者都在盼望着股指回调

，

因

此出现一些风吹草动自然就夺路而逃

。

由于市场出现高位强制修正

，

带来的结果

是快速的洗盘

，

并且使得投资者继续坚定的看

好后市

。

上证综指来到

4

月中的高点

，

出现高位

换手亦属正常现象

。

从历次大行情来看

，

这个位

置的天量堆积恰恰是未来多方发动进攻的必要

积蓄

。

短期猛烈的回调恰恰是给了长线布局的

大好机会

，

依然看好后市行情

。

仍然建议逢低关

注煤炭

、

有色金属等资源股

、

央企整合概念股

、

航天军工股等等

。

货币政策转向

紧缩态势确立

东方证券

：

上调存款类金融机构人民币存

款准备金率

0.5

个百分点至

17.5%

，

这是年内

央行第四次对所有金融机构的全面准备金率上

调

。

存款准备金率调至

27

年来最高水平

，

未来

数量化紧缩工具调控空间已相当有限

。

货币政

策转向紧缩态势确立

，“

防通胀

”

替代

“

保增长

”

成为政府首要目标

。

年内再度加息仍存较高概

率

，

维持

“

本轮加息周期一年定存利率终点至少

在

3.5%

至

4%

以上

”

的判断

。

较大幅度削减

2011

年信贷额度将会成为下一步的紧缩手段

。

货币政策转向紧缩之后

，

财政政策也将面临紧

缩回归

。

财政

、

货币政策双紧缩将会降低资产升

值预期

，

这有助于阻止

“

热钱

”

进一步流入

。

我们

依旧对

A

股市场中期投资前景维持极其谨慎

的看法

。

本次上调存款准备金率将会对金融

、

地产

行业造成最为直接的负面影响

。

我们认为

：“

十

一

”

之后的上涨行情本质上属于流动性推动的

估值修复

，

目前的经济环境并不支持其中期上

涨趋势

。

财政

、

货币政策双双紧缩态势的不断强

化将会逐渐改变市场的流动性预期

。

目前

，

推动

A

股市场中期趋势性上涨的关键驱动因素依

然缺失

。

等待政策出牌看好三主线

国泰君安

：

以金融

、

地产为代表

，

在通胀数

据高企

，

等待政策出牌前

，

已经连续两个交易日

回落

。

10

月以来流动性带来的市场高涨

，

面临

到了第一个改变预期的因素

：

通胀和政策

。

通胀

趋势和政策应对决定着股市未来半年的走势

。

通胀

、

政策

、

经济走势形态

、

利润的变动将构成

一条清晰的逻辑链条

。

但从高通胀水平出发

，

资

本市场将首先进行以政策应对的配置组合

。

我

们认为

，

随着通胀水平跨越

4%

且股市

、

楼市都

表现出极强的通胀预期

，

对政策的预期从加息

到数量

、

价格手段一起使用转变

；

由此我们认为

资本市场会有三条投资主线

：

1

、

以通胀为主线

，

继续进行煤炭有色的投资

，

通胀预期较强下对

政策抗压能力较强的农林牧渔板块

；

2

、

符合十

二五发展主线

，

紧缩政策和通胀环境下受益的

食品饮料

（

酒有较强的抗政策紧缩能力

）、

商贸

零售和医药

；

3

、

维持以前数次格局

，

大的股票涨

不起来的时候

，

自下而上选股下小股票

，

我们看

重高送配加业绩高增速

、

订单和募投项目超预

期的个股

。 （

言 心 整理

）

增仓农业股

积极防通胀

C2

选择受益价格上涨、 政策重点扶持的

农业股

中国石油时隔

26

个月后再度盘中涨停

，

小盘股迅即大幅回落

石化双雄发飙 风格转换须关注

证券时报记者 万 鹏

昨日

，

A

股受上调存款准备金率

0.5

个百分点消息的影响

，

深沪股市

双双小幅低开

，

并一度下探

。

此后

，

在

蓝筹股企稳上扬的带动下

，

股指一路

攀升

。

下午两点半过后

，“

石化双雄

”

揭竿而起

，

冲击涨停

，

上证指数也随

之大幅走高

。

与此同时

，

中小市值个

股则纷纷大幅回落

。

作为两市总市值最大的个股

，

中

国石油的一举一动对上证指数乃至

整个

A

股市场都会带来重大影响

。

数

据显示

，

本周三收盘

，

沪市总市值为

19.63

万亿元

，

中国石油总市值为

2.16

万亿元

，

占比高达

11.03%

。

昨日

，

中国石油收盘涨幅为

7.69%

，

拉动上

证指数上涨

26.42

点

，

在加上中国石

化的

6.47

点

，

这两只个股就贡献了

上证指数涨幅的全部

。

数据还显示

，

中国石油上市以来仅在

2008

年

9

月

出现过两次涨停

，

这一次也是该股时

隔

26

个月后的再次涨停

。

业内人士指出

，“

石化双雄

”

的携手

大涨主要有以下两个方面的原因

：

一是

两公司的估值水平较低

，

且在本轮行情

中涨幅明显落后

，

存在强烈的补涨要

求

；

二是近期国际原油价格连续上涨

，

市场对于成品油价格上调预期强烈

。

昨

日

，

纽约商品交易所原油价格突破

88

美元

/

桶的整数关口

，

创下

2008

年金融

危机以来的新高

。

国家统计局公布的

10

月

CPI

数据同比增长

4.4%

，

创下

25

个月来的新高

。

这些因素都成为

“

石化

双雄

”

大幅飙升的导火索

。

不过

，

A

股市场投资者在很多时

候都对大盘股的飙升充满怀疑和恐

惧

———

是否主力在拉高出货

？

昨日

，

这一惯性思维依然得以充分体现

。

两

市大部分个股在最后半个小时都出

现高台跳水的走势

，

并最终以绿盘报

收

。

而本周前三个交易日以中小板

、

创业板为代表的中小盘股普遍连续

走高

，

金融

、

地产

、

石油石化等大盘蓝

筹股则显著调整

。

A

股市场以市值规

模为标准的风格对立依然是困扰着

投资者的一大难题

。

“

两桶油

”

急拉

强势股变脸

昨日，盘中上演戏剧性的一幕。

首先，

A

股并未受上调存款准备金

率

0.5

个百分点影响， 早盘稍微低

开后便震荡走高。 其次，中国石油、

中国石化“两桶油”在午后出现强势

上涨，并一度触及涨停板。在此号召

下， 银行股连同其他大盘股出现集

体上冲。与之对应的是，前期强势的

中小板和创业板的个股则迅即暴

跌，大小盘股之间出现瞬间变脸。在

大盘股的力挺下， 沪深股指强势创

出本轮反弹的新高。 尽管尾盘遭遇

“滑铁卢”，但沪市仍以红盘报收，深

成指微跌

20

点。

（

言 心

）

高举多头旗帜 六类机构看好四季度市场

西南证券 张 刚

多数机构看好四季度市场

2010

年

6

月

30

日到

9

月

30

日，上

证综合指数从

2398.37

点涨到

2655.66

点，累计涨幅

10.73%

。 对比大盘的累计

涨幅，

QFII

、保险机构小幅增持，证券投

资基金、证券公司一定幅度增持，券商

理财产品、社保基金大幅增持，对四季

度市场全部持乐观态度。

机械设备行业最被看好

六类机构投资者股票持仓市值

最高的行业，依次为机械设备、金融

保险业、采掘业、医药、交通运输、食

品饮料、 金属非金属和石化化工业。

机械设备是机构投资者认同度最高

的行业。

在机械设备类的子行业中，证券

投资基金对专用设备、电器设备存在

较大分歧，对普通机械、交通运输设

备、仪器仪表多数看好；证券公司对

仪器仪表存在分歧；券商集合理财产

品对交通设备存在分歧。

高持股比例大小不一

、

仅两股重叠

从证券投资基金持股占流通

A

股比例前十名的股票看，控盘比例都

在

29%

以上。

QFII

“前十”持股的控盘

比例在

4%

以上； 社保基金持股和证

券公司占比“前十”的控盘比例在

7%

以上； 券商集合理财产品持股占比

“前十”的控盘比例在

8％

以上；保险

机构持股占比“前十”的控盘比例在

9％

以上。但六类机构持股比例“前十”

的个股中，仅有圣农发展、永太科技

两只股票重叠。

五成公司有高分配能力

从六类机构高比例持有的

58

家

上市公司三季报看，每股收益在

0.10

元以上有

52

家，

0.15

元以上的

48

家，最高的是洋河股份，为

3.41

元。这

些机构持股比例较高的股票中，江西

水泥为亏损。 净资产收益率在

6%

以

上的

39

家，

10%

以上的

19

只。归属母

公司股东净利润同比实现增长的

50

家，增幅在

50%

以上的

17

家。 净利润

同比下滑的

7

家。 可见，八成多公司

业绩良好，具备高成长性占三成。

从分配能力上看，每股未分配利

润在

1

元以上的有

28

家， 最高的是

洋河股份的

6.79

元。每股资本公积金

在

1

元以上的有

41

家， 最高的是台

基股份的

8.86

元。

� � � �

简评

：

昨日两市微幅低开后上

攻

，

全然不顾上调存款准备金率

0.5

个百分点的影响

，

盘中的强势特征

明显

。

地产金融出现稳健的走势

，

而

前期中小盘股和创业板的个股强势

特征不改

。

尤其午后在中国石油和

中国石化的强势冲击涨停下

，

股指

再次出现强势上拉

。

沪指再创本轮

的反弹新高

3186.72

点

，

深证成指

同样创

13936.88

点新高

，

两市成交

分别放大近

20%

和

10%

。

而与此同

时

，

中小板和创业板指数同样创出

新高

，

分别为

7493.29

和

1163.70

。

然而大盘股的异动引来小盘股警

觉

。

随即中小盘股集体跳水

。

强势股

的交替不仅带来了明显的大小盘股

之间的

“

跷跷板

”

效应

，

而且也影响

到股指运行

，

尾盘

A

股遭遇

“

滑铁

卢

”，

呈现冲高回落的格局

。

昨日个股的表现同样呈现倒

“

V

”

形走势

，

两市仅

11

只个股涨

停

。

从行业涨幅来看

，

石油板块遥遥

领先居涨幅之首

，

涨幅达

7.24%

；

煤

炭板块紧随其后

，

涨幅为

3.63%

。
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证券简称

发行总量

申购价

格

（

元

）

申购上限

（

万股

）

申购资金

上限

（

万

元

）

申购日期

中签结果日

期

发行市盈

率

（

倍

）

网下发行

量

（

万股

）

网上发行

量

（

万股

）

金字火腿

３７０ １４８０ － － － ２０１０－１１－２２ ２０１０－１１－２５ －

宝馨科技

３３９ １３６１ － － － ２０１０－１１－２２ ２０１０－１１－２５ －

蓝丰生化

３７８ １５２２ － － － ２０１０－１１－２２ ２０１０－１１－２５ －

达华智能

６００ ２４００ － － － ２０１０－１１－２２ ２０１０－１１－２５ －

力帆股份

４０００ １６０００ １４．５０ １６．００ ２３２．００ ２０１０－１１－１５ ２０１０－１１－１８ ４５．３１

中顺洁柔

８００ ３２００ ３８．００ ３．２０ １２１．６０ ２０１０－１１－１５ ２０１０－１１－１８ ５６．５５

天汽模

１０００ ４２００ １７．５０ ４．００ ７０．００ ２０１０－１１－１５ ２０１０－１１－１８ ５４．６９

天广消防

５００ ２０００ ２０．１９ ２．００ ４０．３８ ２０１０－１１－１０ ２０１０－１１－１５ ６９．１２

老板电器

８００ ３２００ ２４．００ ３．２０ ７６．８０ ２０１０－１１－１０ ２０１０－１１－１５ ４７．０６

涪陵榨菜

８００ ３２００ １３．９９ ３．００ ４１．９７ ２０１０－１１－１０ ２０１０－１１－１５ ５３．８１

超日太阳

１３２０ ５２８０ ３６．００ ５．２０ １８７．２０ ２０１０－１１－８ ２０１０－１１－１１ ５８．０６

大康牧业

５２０ ２０８０ ２４．００ ２．００ ４８．００ ２０１０－１１－８ ２０１０－１１－１１ ８７．０１

东光微电

５４０ ２１６０ １６．００ ２．１５ ３４．４０ ２０１０－１１－８ ２０１０－１１－１１ ８７．７８


