
深市

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

国恒铁路

３．３７ ４６８ １５７７．１６

光大证券股份有限公司上海浦

东南路证券营业部

光大证券股份有限公司上海

浦东南路证券营业部

国恒铁路

３．３７ ３６０ １２１３．２

西南证券股份有限公司上海田

林东路证券营业部

光大证券股份有限公司上海

浦东南路证券营业部

国恒铁路

３．３７ １３２ ４４４．８４

中国银河证券股份有限公司上

海延安西路证券营业部

光大证券股份有限公司上海

浦东南路证券营业部

国恒铁路

３．３７ １２０ ４０４．４

光大证券股份有限公司上海浦

东南路证券营业部

光大证券股份有限公司上海

浦东南路证券营业部

国恒铁路

３．３７ １２０ ４０４．４

光大证券股份有限公司上海浦

东南路证券营业部

光大证券股份有限公司上海

浦东南路证券营业部

嘉凯城

７．３５ １２０ ８８２

万联证券有限责任公司上海富

贵东路证券营业部

万联证券有限责任公司上海

富贵东路证券营业部

新 中 基

１３．７３ １８０ ２４７１．４

华泰联合证券有限责任公司成

都梓潼桥西街证券营业部

海通证券股份有限公司乌鲁

木齐友好北路证券营业部

景兴纸业

６．３５ ３５０ ２２２２．５

上海证券交易单元（

２８４１００

）

中信金通证券有限责任公司

平湖人民东路证券营业部

荣信股份

４０．９５ ３０ １２２８．５

中国建银投资证券有限责任公

司鞍山南胜利路证券营业部

五矿证券有限公司深圳金田

路证券营业部

荣信股份

４０．９５ ２０ ８１９

中国建银投资证券有限责任公

司鞍山南胜利路证券营业部

五矿证券有限公司深圳金田

路证券营业部

路翔股份

２６．４ ２５０ ６６００

机构专用

新时代证券有限责任公司广

州先烈南路证券营业部

路翔股份

２６．４ １５０ ３９６０

中信证券股份有限公司北京北

三环中路证券营业部

新时代证券有限责任公司广

州先烈南路证券营业部

洪涛股份

３５．７３ ４７．０３ １６８０．３８

国泰君安证券股份有限公司上

海江苏路证券营业部

国信证券股份有限公司深圳

福中一路证券营业部

天龙光电

２８．１９ ８０ ２２５５．２

东海证券有限责任公司常州博

爱路证券营业部

东海证券有限责任公司金坛

北门大街证券营业部

天龙光电

２７．７ ７０ １９３９

齐鲁证券有限公司广州华穗路

证券营业部

东海证券有限责任公司金坛

北门大街证券营业部

天龙光电

２７．７ ５０ １３８５

中信证券股份有限公司广州天

河北路证券营业部

东海证券有限责任公司金坛

北门大街证券营业部

天龙光电

２７．７ ２０ ５５４

湘财证券有限责任公司佛山祖

庙路证券营业部

东海证券有限责任公司金坛

北门大街证券营业部

阳普医疗

２６．９６ ４０ １０７８．４

西南证券股份有限公司重庆建

新北路证券营业部

国信证券股份有限公司广州

东风中路证券营业部

沪市

证券简称 成交价

成交金额

（万元）

成交量

（万股）

买入营业部 卖出营业部

中国太保

２１．１５ １０１３５．０８ ４７９．２

申银万国证券股份有限公司经

纪总部

华宝证券有限责任公司上海

西藏中路证券营业部

广汇股份

４０ １００００ ２５０

中国国际金融有限公司上海淮

海中路证券营业部

华宝证券有限责任公司上海

西藏中路证券营业部

建发股份

６．２２ ６２２ １００

平安证券有限责任公司石家庄

中山西路证券营业部

厦门证券有限公司厦门仙岳

路证券营业部

广安爱众

１１．５ １１０４ ９６

华泰证券股份有限公司零售客

户服务总部

国联证券股份有限公司无锡

县前东街证券营业部

中国太保

２０．７２ ２９００．８ １４０

国信证券股份有限公司深圳深

南中路证券营业部

华宝证券有限责任公司上海

西藏中路证券营业部

中国太保

２０．７ ２９６０．１ １４３

东海证券有限责任公司东海证

券总部

华宝证券有限责任公司上海

西藏中路证券营业部

中国太保

２０．７２ ３０５６．６１ １４７．５２

中国国际金融有限公司上海淮

海中路证券营业部

华宝证券有限责任公司上海

西藏中路证券营业部

鹏博士

８．７５ ４３７５ ５００

西部证券股份有限公司西安西

五路证券营业部

齐鲁证券有限公司上海东方

路证券营业部

白云机场

８．６５ ４９７３．７５ ５７５

中国银河证券股份有限公司中

国银河证券股份有限公司总部

中国银河证券股份有限公司

广州中山二路证券营业部

限售股解禁

■
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煤炭股独撑大盘

国盛证券 程荣庆

沪市交易公开信息显示， 涨幅居前的个股

为：东方银星、华新水泥和盘江股份。 东方银星

为地产板块唯一涨停个股，交易公开信息显示，

中信建投南昌抚河中路证券营业部游资大单介

入，逆市走强，还可看高。 华新水泥在水泥板块

中列涨幅第一，交易公开信息显示，分别有三席

机构席位参与了买卖且买入居多， 主要是为周

三限售股上市造势，反弹走势，见好就收。 盘江

股份，高开后三波拉至涨停，午盘后涨停打开，

交易公开信息显示， 有三席机构席位分别列买

卖前列， 其中买入的两席机构有超过亿元的大

单介入，领涨个股，还有一冲，注意逢高减磅。

深市交易公开信息显示， 涨幅居前的个股

为：华意压缩、

*ST

光华和

*ST

玉源。华意压缩，

公司具重组题材，当天放量大涨，交易公开信息

显示， 游资在广发证券武汉沿江大道证券营业

部等券商席位买入居多，底部反弹，还可看高，

见好就收。

*ST

光华，连续第二个交易日涨停，

交易公开信息显示， 中信金通杭州市心南路证

券营业部等券商席位游资买入居多， 盘中涨停

多次被打开，涨幅巨大，见好就收。

*ST

玉源，公

司因重组题材股性活跃，当天开盘涨停，但涨停

一度被打开，交易公开信息显示，光大证券宁波

灵桥路证券营业部等券商席位游资卖出居多，

反弹走势，注意逢高减磅。

中金公司

银行股

2011

年至少有

20%

绝对涨幅

� � � �此次加息使银行的实际存贷利

差有所扩大， 也反映出央行并无意压

缩银行利差， 仍倾向于给予银行合理

利差。 活期存款利率维持不变，

1

年期

利差保持不变， 其余各档期存贷利差

小幅收窄。根据最新数据，上市银行活

期存款占比

54.2%

，

3

个月以内到期，

3

个月至一年到期以及一年以上到期存

款占比分别为

17.4%

，

22.2%

和

6.1%

。

我们测算， 此次加息将使上市银行存

款利率加权平均上浮

0.14%

， 贷款利

率加权平均上浮

0.25%

， 实际加权平

均存贷利差扩大

0.12%

。

此次加息将扩大上市银行

2011

年净息差

3.5

个基点，提升

2011

年净

利润

2.2%

。活期存款占比高、贷存比高

的银行，例如招商银行、农业银行、民

生银行、中信银行等，相对收益较大。

银行股目前处于区间波动的底

部，

2011

年银行板块存在至少

20%

的绝对涨幅。

A

股银行

2011

年市盈

率约为

8.7

，

2011

年市净率约为

1.46

倍，建议首选农业银行、华夏银行、

招商银行、民生银行。

警惕有较大套现压力的

21

家公司

———

2011

年

1

月份有

18

家公司股改限售股、

81

家非股改限售股解禁

西南证券 张 刚

� � � �

2011

年

1

月份股改限售股的解

禁市值为

387.50

亿元，首发、增发配

售、 定向增发等部分的解禁市值为

2108.43

亿元，

1

月份合计限售股解禁

市值为

2495.93

亿元， 解禁市值环比

减半，在

2011

年全年处于适中水平。

1

月份非股改限售股解禁市值占较高比

重，占到全月解禁市值的

84.47%

。 其

中，

1

月

4

日中国铝业的首发原股东

限售股解禁市值为

582.43

亿元，占到

全月所有解禁股的

23.34%

，呈现压力

分散的现象。

1

月份交易日为

20

个， 限售股解

禁的上市公司有

98

家， 日均限售股解

禁市值为

124.80

亿元， 比

2010

年

12

月份的

235.89

亿元，减少了

47.10%

。

1

月份平均每家公司的解禁市值为

25.47

亿元， 比

2010

年

12

份的

35.30

亿元，

减少了

27.86%

。从整体情况看，和

2010

年

12

月份相比，

2011

年

1

月份限售股

解禁的上市公司家数减少三分之一，股

改限售股解禁市值减少近

7

成，而非股

改限售股解禁市值减少近

5

成；由于交

易日数减少，单日解禁压力环比接近减

半和单个公司的解禁压力环比减少近

3

成。 其中，

1

月份

10

家以上的上市公司

的限售股解禁交易日有

1

月

10

日的

10

家、

1

月

24

日的

11

家。

1

月份股改限售股解禁的公司有

18

家，首发原股东股份、首发机构配

售部分和定向增发机构配售等非股改

部分涉及的公司有

81

家，其中，首发

原股东限售股解禁的公司有

40

家，首

发机构配售股份解禁的

21

家，定向增

发机构配售股解禁的有

15

家，股权激

励限售股解禁的

4

家， 配股原股东限

售股解禁的

1

家。 属于首发机构配售

股份解禁的

21

家公司， 除了希努尔、

大金重工、浙江永强、锐奇股份、新国

都

5

家公司比发行价的溢价幅度在

10%

以外，余下

16

家公司溢价幅度较

高，极可能遭到机构大举套现。

1

月份另一个颇受关注的解禁群

体，是

12

家创业板公司的首发原股东

限售股解禁，分别为

1

月

10

日解禁的

5

家和

1

月

20

日解禁的

7

家，也分别

是创业板第三批和第四批首发原股东

限售股解禁。其中，上海凯宝的解禁市

值最大，达

27.01

亿元。 解禁股数占解

禁前流通

A

股比例最大的是朗科科

技，占比

140.03%

。

12

家创业板公司

按三季报的业绩和

12

月

27

日的收盘

价计算，算术平均市盈率为

70.82

倍，

最高的是赛为智能的

111.62

倍，最低

的是世纪鼎利的

46.26

倍。

1

月份包括股改和非股改限售股

解禁的

98

家上市公司中，解禁股数占

解禁前流通

A

股比例在

30%

以上的有

55

家， 为当月涉及解禁公司数量的

34.58％

。

1

月份解禁的限售股占解禁前

流通

A

股比例在

100%

以上的公司有

28

家。其中，比例最高前三家公司分别

是，准油股份的

297.83%

、华锐铸钢的

296.30%

、本钢板材的

292.21%

。

98

家

公司中，限售股解禁的市值在

10

亿元

以上的有

46

家公司。 其中超过

100

亿

元的有中国铝业、 鞍钢股份、 本钢板

材、首开股份、开滦股份共

5

家公司，

前

3

家公司的解禁市值分别为

582.43

亿元、

344.67

亿元、

128.01

亿元。

机构建议谨慎看待煤炭股反弹

在政策不确定性下，若市场预期严重通胀会给未来的经济带来伤害，则煤炭股的估值也存在下行风险

证券时报记者 陈 霞

� � � � �昨日，沪深两市开盘后快速冲

高，盘中煤炭、有色、保险股涨幅居

前， 尤以煤炭股的强势上行推动了

大盘走强， 其中盘江股份和潞安环

能一度涨停。但受空头力量打压，大

盘在午后下挫，尽管如此，煤炭行业

也仍以

0.87%

的平均涨幅成为

A

股

中唯一翻红的行业。 盘中多数煤炭

股冲高回落， 其中盘江股份涨幅达

6.75%

，盘中股价创出新高，且成交

量也创出一年来新高； 冀中能源涨

3.87%

，潞安环能涨

3.3%

。

从昨日盘面表现来看， 煤炭股

再次上演了加息靴子落地的反弹，

那么该如何看待昨日的反弹， 是一

日行情还是可持续的呢？ 且如何把

握煤炭股后市走势呢？

提高煤炭股配置

申银万国证券研究所分析师詹

凌燕和刘晓宁认为，月初国家出台煤

炭重点合同限价令，再度上调存款准

备金率，以及加息预期持续对煤炭板

块估值水平形成压制，而此次加息靴

子落地，使得资金紧张期度过，预计

煤炭板块将阶段性反弹。但也应注意

到的是，在煤炭股风险逐步释放的过

程中， 板块估值已经在不断震荡上

行，从月初的

2011

年

PE16.9

倍已逐

步上移至当前的

18.4

倍。 而预计此

次加息靴子落地之后，估值仍将继续

上移。 申银万国研究所认为，煤炭股

上行的行业催化剂有三点：

1

、 国内焦煤喷吹提价预期强

烈。受制下游钢铁盈利不佳，今年国

内焦煤

2

月初提价以来一直未有表

现。 近期宝钢和武钢分别上调了钢

材出厂价，分品种上调幅度在

100-

300

元

/

吨不等。 预计明年

1

月份焦

煤及喷吹煤合同价上涨幅度也将在

80-150

元左右，一方面是由于需求

恢复， 另一方面则体现了中长期优

质焦煤的稀缺性。

2

、 明年一季度煤炭需求有望超

预期。明年进入“十二五”开局的第一

年，各地区新一届政府要求上马一系

列新项目或是大概率事件。明年一季

度原有产能恢复叠加新建项目上马，

将有效拉动煤炭需求， 特别是焦煤、

喷吹煤需求。

3

、国际大宗商品价格涨幅存在

超预期的可能。 国际持续的流动性

释放，从

10

月份以来一直为大宗商

品价格提供着良好的温床； 预计明

年中国、 印度等新兴市场对于资源

的大量进口需求， 还将对国际大宗

商品价格产生巨大拉动作用。 随着

近期国际需求的持续恢复以及澳

洲、欧洲等地极端天气的影响，国际

煤价快速上涨， 一季度日澳焦煤合

同价上调

8%

， 已重回

225

美元

/

吨

（

FOB

）， 且国内日照港澳大利亚进

口焦煤价格经过一段时间的上涨也

已回到

6

月份高点。 而

10

月份的行

情， 也让市场有理由相信未来国际

价格的超预期上涨， 将会对国内市

场产生巨大的催化作用。

申银万国研究所表示，反弹行情

煤炭超额收益明显， 建议投资者提高

配置至“标配”。原因是，煤炭行业作为

业绩确定的上游资源类板块一直享有

较高的贝塔系数， 风险释放后的反弹

行情将使得煤炭行业再度受到青睐，

而在焦煤价格提价预期下， 尤为看好

炼焦喷吹品种。 此外，煤炭行业

2011

年平均估值

18.4

倍，但是炼焦喷吹煤

个股平均估值仅为

16

倍，且合同价上

调后普遍业绩存在上调空间， 预期风

险释放后反弹有望达到前期高点

（

2011

年行业平均

PE20

倍）， 即炼焦

喷吹煤有

25%

的上涨空间，在业绩上

调情况下，空间有望超过

30%

。

个股选择方面，申银万国研究所

建议关注三支股票：盘江股份、冀中

能源、潞安环能，三只个股都兼具资

产注入预期， 提供一定的安全边际。

另外， 也建议关注传统弹性品种，如

西山煤电、国阳新能、兖州煤业。

不宜恋战反弹行情

而广发证券研究所陈亮则表

示， 尽管看好煤炭、 石油等能源价

格， 以及商品期货在未来出现脉冲

式上涨， 但对煤炭股估值的大幅提

升持谨慎态度。 如果市场预期当前

的严重通胀会给未来的经济带来伤

害，且加息的滞后影响逐渐显现，则

煤炭股的估值也存在下行风险。

陈亮表示， 在当前的通胀压力

下，中央政府选择在年底加息，是为

了提高

2011

年的借贷成本。如果明

年

1

月份的信贷闸门未能管住，极

可能迫使中央政府继续紧缩。

而在极端天气、 油价金融属性

的影响下，预期国际煤价（动力煤和

炼焦煤）会暴涨，进而影响中国的进

口积极性，加剧国内的供需缺口。但

是，如果信贷紧缩，投资项目的进度

必然会放缓，进而会影响对钢铁、水

泥、化工品的需求，国内煤价上涨后

能否维持，将面临考验。

尽管煤炭股投资机会需要谨

慎，但也需注意到是，从当前行业配

置的角度看， 现在可选择的品种不

多，而煤炭的基本面有比较优势，同

时具有资源属性， 此外， 主流品种

2011

年

15-17

倍

PE

，在通胀背景下

仍有一定吸引力。 这也是越来越多

的投资者在上周开始关注煤炭股的

原因。

目前， 市场上大部分投资者对

明年一季度的预期是： 出口继续保

持高位；节能减排告一段落，工业生

产强劲回升， 一季度

GDP

增速较

高；保障房建设力度超预期；一月初

流动性宽松；油价可能破百。 但是，

如果上述预期被越来越多的投资者

接受，股价现在就会反应（事实上

12

月

6

日以来，焦煤股已经反应）。 但

是待明年一季度预期兑现， 煤炭股

的行情或许会低于投资者预期。

因此，陈亮建议，参与博取此

轮煤炭股交易性机会的投资者，

在明年

1

月中上旬且战且退，不

可恋战。

申银万国

地产股估值有望回升

� � �加息意在收缩流动性，有利于

控制房价泡沫： 从中长期存贷款

利率来看， 此次加息仍为不对称

式， 存款利率增加的幅度大于贷

款利率增加的幅度， 表明此次加

息最主要的目的仍然是希望稳定

储蓄资金，收缩流动性。 因此，加

息带来的紧缩预期及按揭成本增

加（前者更为主要）会减少或减缓

资金流入房地产领域， 虽然对成

交量和房价的直接影响比较负

面，但有利于控制泡沫，尽早解除

政策干预， 促进房地产行业的健

康发展。

尽管加息对行业影响负面，

但目前的两次加息对行业走势

不会产生“拐点式”影响：（一）目

前居民储蓄增速仍然处在平均

水平，且利率总体来说仍处在低

位，因此加息对居民支付首付及

月供的影响比较有限；（二）市场

对未来通胀预期仍然较高，而对

货币紧缩预期仍存在分歧，未来

较长时间仍然可能处在负利率

状况，因此两次加息可能仍不能

改变资金流向；（三）行业整体净

负债率为

60.5%

， 有息负债率

34.0%

， 加息将增加房地产上市

公司当年财务费用共

1.17

亿，

占去年利润的

2.8%

， 整体可以

忽略不计。

加息对房地产股票影响中性

偏负面， 但市场已充分预期。 此

次加息本身对行业影响偏负面，

但从前期股价和估值看， 市场已

经充分预期。 我们仍然维持年会

以来的观点， 板块估值底部，行

业中期股价存在修复性机会。 推

荐的股票组合包括万科、 福星股

份、荣盛发展、华业地产、冠城大

通、 苏宁环球和北京城建等。 我

们认为上周股价表现可能是针对

近期政策传闻 （可能包括加息）

的反弹， 中期估值的修复仍依赖

于紧缩政策预期的明确及房价走

势的明确。

12

月

27

日大宗交易数据

■

12

月

28

日，

A

股有以下

11

家公司限售股

解禁。

武汉塑料（

000665

）：股改限售股解禁。解禁

股东为武汉建设投资公司， 首次且持股全部解

禁，占流通

A

股比例为

0.18%

。该股的套现压力

很小。

九鼎新材（

002201

）：首发原股东限售股解

禁。 解禁股东为江苏九鼎集团有限公司和顾清

波。 合计解禁股数占总股本比例为

51.54%

。 该

股的套现压力存在不确定性。

智飞生物（

300122

）：首发机构配售股解禁，占

总股本比例为

2.00%

。 该股的套现压力较大。

太阳鸟（

300123

）：首发机构配售股解禁，占总

股本比例为

5.06%

。 该股的套现压力较大。

汇川技术（

300124

）：首发机构配售股解禁，占

总股本比例为

5.00%

。 该股的套现压力较大。

美都控股（

600175

）：股改限售股和定向增

发机构配售股解禁。 解禁股东为美都集团股份

有限公司，首次且持股全部解禁，占流通

A

股比

例为

41.52%

。 该股的套现压力存在不确定性。

江苏吴中（

600200

）：股改限售股解禁。 解禁股东

为苏州吴中投资控股有限公司，此次解禁股数占总股

本比例为

5.00%

。 该股的套现压力存在不确定性。

中恒集团（

600252

）：股改限售股解禁。 解禁股东

为广西中恒实业有限公司， 此次剩余限售股全部解

禁，占总股本比例为

17.26%

。 该股或无套现压力。

曙光股份（

600303

）：股改限售股解禁。 解禁

股东为辽宁曙光集团有限责任公司， 此次剩余

限售股全部解禁，占总股本比例为

10.61%

。 该

股或无套现压力。

宁波港（

601018

）：首发机构配售股解禁，占

总股本比例为

7.03%

。 该股的市场价格低于发

行价，短期或无套现压力。

太平洋（

601099

）：首发原股东限售股解禁。

解禁股东包括北京玺萌置业有限公司等

10

家。

合计解禁股数占总股本比例为

78.99%

。该股的

套现压力存在不确定性。 （西南证券 张 刚）

国信证券

加息将成保险股上涨催化剂

� � � �保险股受益于温和的加息周期。

1

、投资受益于加息周期。由于保险资

金

80%

左右配置在固定收益类资

产，当利率进入上升周期，投资回报

率提升增加公司价值。

2

、利润受益于

温和加息。温和加息可以让保险公司

在内含价值提升的同时，会计利润受

损最小，甚至有所提升。

尽管加息符合市场预期， 仍有

望再度成为股价催化剂。

1

、估值具

有足够的安全边际。 在

5.2%-5.5%

的长期投资回报率假设下， 将

2011

年中国人寿、中国平安、中国太保定

价分别提高至

35.1

元

/

股、

101.1

元

/

股、

35.1

元

/

股， 维持中国平安 “推

荐”、中国人寿和中国太保“谨慎推

荐”投资评级。

2

、此次加息有望再度成为保险

股股价催化剂。

10

月

20

日央行宣布

加息， 沪深

300

指数微涨

0.63%

，中

国人寿、中国平安、中国太保分别上

涨

4.54%

、

6.95%

、

6.26%

， 大幅超越

市场。 此次加息有望再度成为保险

股股价催化剂。

加息迎来四大板块估值提升行情


