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强势股大面积补跌

大时代投资 王 瞬

周二股指低开低走，沪指失守

2800

点整数

关口，两市除

ST

外仅有两只个股涨停，前期调

整幅度较大的一些个股受到资金关注， 强势股

出现补跌迹象。

沪市公开信息中涨幅居前的是大连热电、

浙江东日和东湖高新。浙江东日，尾市冲击涨停

未果，游资之间博弈激烈，公司参股金融，进军

乳业和地产业，多方位发展，短线关注。 东湖高

新，游资大单介入，近期联发投董事入主，引发

资金猜想，

31

日召开股东大会，存在不确定性，

短线为宜。

沪市跌幅居前的有研硅股，公布业绩预期，

跌停报收， 多路券商资金大单卖出， 有兑现嫌

疑，规避。岳阳纸业，昨日为配股除权日，股价跌

停报收，机构专用席位三席介入、一席卖出，企

稳后关注。

深市跌幅居前的是凯迪电力、 浪潮信息和

湖北能源，都是周一停牌个股，补跌迹象明显。

凯迪电力，两席机构席位大单卖出。 浪潮信息，

公开信息显示华泰证券南京止马营营业部等大

单卖出，前期云计算概念股价上涨幅度较大，不

排除主力兑现可能。湖北能源，华泰证券郑州农

业路营业部等都是大单净卖出，规避。

综合来看， 一些近期跌幅较大的品种开始

止跌，游资和机构都是积极参与，而一些前期强

势股则出现大幅补跌， 投资者要对此类品种注

意规避，防范风险。

大连热电（

600719

）：公布筹划整体上市事

宜，午后涨停报收，财通证券温岭东辉北路千万

级买单介入。前期股价下挫幅度较大，游资寻求

短线补涨机会，还可关注。

易食股份（

000796

）：涨幅和换手率双双上

榜，齐鲁证券旗下两家营业部一席买入、一席卖

出。 前期股价上涨幅度较大，逢高减磅为宜。

酒：通胀期继续高增长

今日投资 杨艳萍

当前投资评级排名前

20

只股

票较散分布于食品饮料等

11

个行

业中。

食品饮料行业是过去十年投资

回报率最高的行业，

2010

年

1-11

月食品饮料行业回报率位列各行

业第三。 对照历史， 目前行业估

值已不算便宜。 现就食品饮料行

业简要分析。

浙商证券分析指出， 通胀影响

在明年上半年较为显著， 必需消费

品因其大众属性和较低的毛利率只

能通过成本加成的方式向消费者转

嫁， 属于防御型品种； 下半年随着

物价回落， 虽然盈利会有所改观，

由于实际通胀水平较名义偏高以及

去库存化的过程， 明年全年的机会

有限。

浙商证券认为， 在通胀可控、

收入继续增长的预期下， 今年下半

年开始的酒类消费热情将延续， 酒

类良好的抗通胀能力是明年攻守

兼备的良好品种， 看好处于高景

气度的白酒行业， 享受高成长的

葡萄酒行业以及出现拐点的黄酒

行业。

白酒行业：

2004

年以后， 白酒

行业再次进入量价齐升的景气周期，

通胀给白酒营造了很好的提价氛围。

推荐洋河股份。

葡萄酒行业： 行业成长空间已

打开， 呈现持续高增长趋势， 应当

享受高估值； 国内一线阵营已经在

市场份额、 产品结构、 原料、 品牌

等各个方面获得先发优势， 地位不

可动摇； 进口酒发展迅速， 短期内

难以主导国内市场。 推荐张裕

A

。

黄酒行业： 传统市场远未饱和，

非传统市场大有空间； 鉴于行业现

状， 地区整合应该先于地区突破；

黄酒行业获有比其它酒类更多的政

策倾斜。 推荐古越龙山。

上周食品饮料板块表现明显

落后整体市场， 呈现出典型的下

跌行情。 渤海证券认为， 此轮调

整为行业提供买入机会， 尤其是

一线白酒， 有些

2011

年市盈率

已经降到

25

倍以下， 逐步进入

长期投资价值区间， 适合中长线

投资者逐步建仓。

加息确定来年债市运行基调

中国银行间市场交易商协会 彭红彬

央行

12

月

25

日宣布加息。 作为

年内第二次使用价格手段调整通胀预

期， 本次加息不仅调整内容与上次存

在区别，对债市影响也有较大不同。

本次加息， 一年期存款利率上调

了

25

个基点，除活期存款外，其他期

限的定存利率都上调了

30

个基点。与

10

月

19

日加息相比， 本次加息在调

整背景和调整思路上有所区别。

调整背景上，

10

月份加息前

CPI

虽开始走高且伴有国际热钱流入，鉴

于总体经济形势不甚乐观且央行存贷

款利率调整已停用近两年， 市场对加

息并无明显预期，故

10

月份加息显示

出较强的超预期性。 本次加息前

CPI

持续走高致使通胀预期管理手段势在

必出。 加上不久前中央经济工作会议

为下一年货币政策定调“稳健”，回归

常态， 因此市场对年内加息存有普遍

预期。

就调整思路而言， 前次加息特点

在于一年期以上长期存款利率大幅上

调、贷款利率上调则有限，意在通过鼓

励居民长期投资来管理通胀预期；而

此次远期定存利率上涨幅度与一年定

存相差并不大， 同时远期贷款利率较

上次调整幅度变大， 该调整应是考虑

到明年作为“十二五”规划的开局年，

中长期项目贷款需求强烈的情况，此

次加息除意在强化抑制通胀预期外，

也有抑制部分中长期贷款需求的考

虑。

就债市而言， 加息对其多方面的

影响将体现为收益率曲线小幅上移，

12

月中旬以来出现的曲线平坦化趋

势继续。

一方面， 本次加息时点所含的超

预期成分及加息落地， 对收益率有推

高动力。 对于债市来说，鉴于

11

月经

济数据公布后央行频繁采用数量手段

调整， 因此上周债市长端收益率从高

点有所下行。 从高点位置，

5-10

年期

国债收益率下行了

20

个基点左右，部

分隐含了年内不加息的预期。短端，由

于资金面紧张等因素， 上周回购利率

大幅上涨带动收益率短端持续上行，

收益率曲线平坦化明显。

此次加息符合大的政策预期，却

在加息时点上慢一拍， 存有一定的超

预期成分， 因此仍将推高整体收益率

水平，估计上行幅度有限，尤其是短端

受加息影响不大。 就加息后第一个交

易日的债市表现来看，长端

10

年期国

债收益率上升

8

个基点，仍低于

11

月

份的高点，对短端的影响相对较小，

5-

10

年品种上行约

5

个基点左右，

5

年

以下品种收益率上行幅度则在

7

个基

点左右。

另一方面， 银行资金成本上升对

债券收益率也有上行压力。 银行活期

存款利率占存款的比例超过一半，因

此这次加息对银行资金成本的影响幅

度约为

12~17

个基点。 但与上次加息

不同， 本次一年期以上存贷款利差明

显缩窄， 且本次贷款利率调整幅度较

上次略高， 这可能是在经济形势逐步

好转的情况下保护银行的考虑， 这对

银行资金成本的上升具有一定的缓释

作用。 但贷款利润增加对存款成本提

升的缓释作用还会受价格因素影响，

且这种缓释作用更多反映在未来，作

用应较有限。总体来说，银行资金成本

将上升， 并对债券收益率造成上行压

力。

就后市而言， 还应密切观察资产

价格水平的走向及央行货币政策工

具的选择。 一是应看到部分食品与

非食品价格仍有上涨趋势， 加之输

入性通胀风险仍存， 管理通胀预期

仍是央行货币政策的主要目标之

一； 二是根据央行以往加息操作的

经验， 加息的目标并不会过多侧重

于纠正短期负利率， 而是根据市场

具体情况和政策效果， 决定下一步

货币政策走向。

航空股建仓时机到来

招商证券 姚 俊

12

月份航空业整体运营情况很

好， 较

11

月有了显著回升。 据了

解， 南航

12

月份的

RPK

同比增速

回到

15%

左右， 客座率同比上升

6%

， 高达

80%

左右， 全年平均客

座率也将高达

80%

左右 。 目前澳

洲、 东南亚、 海南等航线处于旺

季、 海南航线一票难求 。 东北航

线受益冰雕节等 ， 情况也不错 。

新疆航线今年旅客结构有明显改

善， 商旅客人增多， 淡季客座率高

达

70%

， 与往年几乎无人问津成鲜

明对比。

我们看好航空股明年一季度的表

现， 现在即是建仓航空股的良机， 理

由如下：

明年一季度航空公司业绩有望同

比翻番式增长， 我们测算， 明年一季

度按同比增速大小排序为东航

>

南

航

>

国航。

供需关系上， 明年供需缺口仍将

推动航空业景气高位， 客座率有望维

持高位。 一季度票价有望同比上浮

10%

， 其业绩对票价敏感性很高， 是

明年一季度业绩同比大幅增长的重要

驱动力。 今年的票价高位是

4

月份才

开始的， 主要原因是行业集中度的提

升和竞争结构的优化在

4

月份才开

始。 明年一季度票价有望维持高位，

因此同比将有望显著提升。 而航空票

价的边际成本很低， 票价提升对业绩

有很大影响。

预计一季度油价仍将在比较合理

的区间、 经济增速和航空需求端受加

息的影响尚小。 油价明年将趋于上

涨， 但一季度仍将处在一个相对合理

的位置， 对航空的运营较为有利。 而

加息对经济增速的影响要在两三个月

之后才体现， 因此一季度的经济增速

和航空需求增速还不太会受本次加息

的影响。

高铁对航空公司明年的业绩影响

很小， 主要是对心理， 也即估值的影

响。 但明年开通的高铁线主要集中在

下半年开通， 一季度来说对航空的估

值影响不大。

前一阶段航空股在大盘回落和

11

月经营情况出现洼地两大因素作

用下， 股价出现明显回落， 而目前

经营情况环比明显好转， 提供建仓

良机。 目前来看，

12

月份经营情况

已出现环比显著回升， 而今年春运

1

月中即开始。 基于我们对一季度

航空业经营情况和市场表现的判断，

目前是建仓良机。

国内进入加息周期对航空公司的

成本影响不大。 航空公司虽然是典型

的高负债企业， 但主要为外债， 目前

外围的低息环境对航空公司有利。 进

入加息周期， 预期将增强人民币加速

升值的预期， 而人民币升值预期与航

空股短期市场表现相关度很高。 我们

测算人民币升值对业绩弹性影响的大

小顺序是南航

>

东航

>

国航。 市场对

明年人民币升值幅度的预期普遍在

5%

左右。

推荐南方 航 空 （

600029

） 和

东方航空 （

600115

）。 南方航空：

人民币升值弹性最大 、 国内航线

占比最大最受益国内消费升级 、

高端经济舱对公司盈利能力的提

升； 东方航空主要亮点： 货运整

合后的表现 、 内部协同效应的进

一步发挥和引入战略投资者的预

期等。

电气设备：全年强于大市

国海证券研究所 孙 林

我国的能源分布和消费之间存

在严重的地区不均衡问题， 随着经

济建设的日益发展， 这一问题日益

突出。 电力的跨区跨省输送， 成为

现阶段的必然选择。 特高压以其传

输距离远、 输电功率大、 单位线损

率低、 占地面积小、 单位造价成本

低等优点， 成为远距离、 大容量电

力输送的首选， 是中国的 “电力高

速公路”。

特高压交流示范路线成功通过

验收， 意味着我国进入特高压直交

流混合时代， “十二五” 期间预计

特高压直流项目投资额高达

2314

亿

元， 交流项目投资额高达

2990

亿

元， 相关的设备制造商将受益。

我国的智能电网定义为 “坚强

的智能电网”， 其中以特高压为骨干

网架、 各级电网协调发展的电网是

我国智能电网基础。 智能电网是现

代电网朝着更清洁、 更安全方向的

全面升级， 是兼容性更强、 能源使

用率更高、 运行更稳定的电网， 是

信息与能源双向流动的电网， 是未

来电力系统的发展方向。

智能电网发展三个阶段， 规划

试点阶段进展顺利， 即将进入全面

建设阶段。 在此阶段有更多的项目

展开， 智能化投资占电网投资的比

重 也 将 由

6.19%

进 一 步 提 高 至

11.67%

， 年均智能化投资额也将由

170

亿元

/

年提高至

350

亿元

/

年。 智

能电网全面建设阶段， 将为各环节

设备供应商带来一场盛宴。

电气设备 指 数

2010

年 上 涨

20%

， 而沪深

300

指数跌去

11.5%

，

电气设备行业全年强于大市。 目前，

电气设备行业整体

PE

为

44

倍，

PB

为

5.4

倍， 处于历史估值中等偏上的

位置， 考虑到行业成长性， 整体电

力设备估值相对合理， 其中的一些

具有中长期内在价值的公司其估值

风险更小， 行业中长期来看依然具

有较好的投资价值。 考虑到

2011

年

是电网十二五规划的第一年， 同时明

年特高压交直流， 智能电网进入全面

建设的阶段， 电气设备行业将迎来历

史的黄金发展时期， 我们仍维持行业

“强于大市” 的投资评级。 推荐特变

电工、 中国西电。 并给予东方电气、

荣信股份、 汇川技术、 金风科技、

置信电气等 “增持” 评级。

12

月

28

日大宗交易数据

■

大宗交易普现跌停价

昨日大盘下跌现破位迹象， 大宗交易市场

普遍以高折价成交。

先看沪市，华夏银行

(600015)

，有股东在该

股收盘只跌

0.27%

的情况下，以跌停价

9.92

元

抛售

31

万股。

广汇股份

(600256)

收盘微涨

0.15%

于

40.08

元， 大宗交易价

36.1

元则离跌停一步之

遥。

民生银行

(600016)

大宗交易价格

4.56

元，

离跌停板价格只差

1

分钱。 轻纺城

(600790)

大

宗交易价离跌停板价格也只差

3

分钱。

金地集团

(600383)

大宗交易价格

5.85

元，

是跌停板价格。

再看深市，东阿阿胶

(000423)

大宗交易价

格

43.25

元、海南海药

(000566)

大宗交易价格

24.65

元、国恒铁路

(000594)

大宗交易价格

3.27

元，也都是跌停板价格。

金融、医药、地产、交运等各类不同板块的

个股都以同样风格的极弱价格成交， 这在大宗

交易市场并不常见。 （罗 峰）

钢价：明年将

W

形震荡

东方证券研究所 杨宝峰

由节能减排带来的供给约束至

少要持续年底， 这使得钢价短期仍

有向上的可能。 不过随着钢市逐渐

步入消费淡季， 加之市场开始担心

2011

年初节能减排政策淡出后产能

复产， 钢价或将在明年

1

、

2

月进入

新一轮下跌周期。 在原材料高企、

旺季需求复苏的

3

、

4

月钢价可能重

拾升势。 整体来看，

2011

年钢价或

呈现

W

形的震荡走势。

我们预计

2011

年钢铁行业盈利

将小幅改善， 因为整体产能过剩的

弱平衡， 行业盈利水平将在低位水

平。 但盈利分化明显。 分产品看，

特钢盈利最好； 分公司看， 产品结

构和成本优势是决定盈利水平差异

的关键， 对于没有产品优势、 区域

优势和成本优势公司而言， 预计盈

利仍维持在低位。

我们维持行业阶段性和结构性

投资策略观点。 四季度钢价、 企业

盈利环比三季度均有所上升， 关注

钢价上涨带来的钢铁股阶段性补涨

和估值修复行情， 但钢铁股的持续

乐观表现仍需等待趋势向上的驱动

因素。 对于具备产品、 成本和区域

优势的钢铁公司， 目前调整是买入

机会。 推荐： 宝钢股份、 大冶特钢、

华菱钢铁、

*ST

钒钛、 新兴铸管、

凌钢股份、 八一钢铁。

投资纵览

■

沪市

证券简称 成交价

（

元

）

成交金

额

（

万

元

）

成交量

（

万股

）

买入营业部 卖出营业部

华夏银行

（

６０００１５

）

９．９２ ３０７．５２ ３１

平安证券有限责任公

司石家庄中山西路证

券营业部

平安证券有限责任公

司深圳福华路证券营

业部

广汇股份

（

６００２５６

）

３６．１ ７２２ ２０

华宝证券有限责任公

司上海西藏中路证券

营业部

长城证券有限责任公

司南京广州路营业部

广汇股份

（

６００２５６

）

３６．１ ７２２ ２０

华宝证券有限责任公

司上海西藏中路证券

营业部

国泰君安证券股份有

限公司总部

金地集团

（

６００３８３

）

５．８５ ８７７．５ １５０

平安证券有限责任公

司石家庄中山西路证

券营业部

国泰君安证券股份有

限公司总部

广安爱众

（

６００９７９

）

１０ １７００ １７０

中信建投证券有限责

任公司深圳深南中路

中核大厦证券营业部

南京证券有限责任公

司上海新华路证券营

业部

广汇股份

（

６００２５６

）

３６．１ ２２３８．２ ６２

华宝证券有限责任公

司上海西藏中路证券

营业部

光大证券股份有限公

司公司总部

广汇股份

（

６００２５６

）

３６．１ ３２８５．１ ９１

华宝证券有限责任公

司上海西藏中路证券

营业部

东北证券股份有限公

司北京三里河东路证

券营业部

青山纸业

（

６００１０３

）

３．５４ ３５４０ １０００

兴业证券股份有限公

司福州湖东路证券营

业部

广发华福证券有限责

任公司广发华福总部

华联综超

（

６００３６１

）

１０．０３ １５０４５ １５００

日信证券有限责任公

司北京新街口北大街

证券营业部

日信证券有限责任公

司北京新街口北大街

证券营业部

民生银行

（

６０００１６

）

４．５６ ２２８ ５０

平安证券有限责任公

司石家庄中山西路证

券营业部

渤海证券股份有限公

司天津气象台路证券

营业部

轻纺城

（

６００７９０

）

９．０１ ５０８．８８ ５６．４８

上海证券有限责任公

司南京胜太路证券营

业部

中国国际金融有限公

司北京建国门外大街

证券营业部

深市

证券简称

成交价

（

元

）

成交量

（

万股

）

成交金

额

（

万

元

）

买方营业部 卖方营业部

东阿阿胶

４３．２５ ７ ３０２．７５

平安证券有限责任公

司深圳蛇口招商路招

商大厦证券营业部

平安证券有限责任公

司合肥芜湖路证券营

业部

海南海药

２４．６５ ７０ １７２５．５

中国国际金融有限公

司重庆洪湖西路证券

营业部

广发证券股份有限公

司海口龙昆北路证券

营业部

国恒铁路

３．２７ １２００ ３９２４

金元证券股份有限公

司上海徐虹北路证券

营业部

光大证券股份有限公

司上海浦东南路证券

营业部

＊ＳＴ

钒钛

１０．７ ３００ ３２１０

招商证券股份有限公

司深圳东门南路证券

营业部

国都证券有限责任公

司北京中关村南大街

证券营业部

＊ＳＴ

钒钛

１０．７ ２００ ２１４０

中银国际证券有限责

任公司南昌会展路证

券营业部

国都证券有限责任公

司北京中关村南大街

证券营业部

山推股份

１５．３８ ２２．８６ ３５１．５９

平安证券有限责任公

司深圳蛇口招商路招

商大厦证券营业部

东莞证券有限责任公

司东莞莞太路证券营

业部

华闻传媒

５．３２ ５０ ２６６

平安证券有限责任公

司深圳蛇口招商路招

商大厦证券营业部

兴业证券股份有限公

司晋江塘岸街证券营

业部

安妮股份

１５．７９ １９．１６ ３０２．５４

招商证券股份有限公

司深圳益田路江苏大

厦证券营业部

财通证券有限责任公

司瑞安塘河北路证券

营业部

南国置业

１１．７９ ２５０ ２９４７．５

海通证券股份有限公

司威海高山街证券营

业部

国盛证券有限责任公

司鹰潭胜利西路证券

营业部

南国置业

１２．０１ ９５ １１４０．９５

国信证券股份有限公

司武汉中北路证券营

业部

金元证券股份有限公

司成都二环路证券营

业部

北新路桥

１７．３７ １５２．７５ ２６５３．２７

长江证券股份有限公

司沈阳三好街证券营

业部

光大证券股份有限公

司乌鲁木齐市解放北

路证券营业部

天龙光电

２６．５２ １６０ ４２４３．２

国盛证券有限责任公

司景德镇新村东路证

券营业部

华泰证券股份有限公

司金坛东门大街证券

营业部

天龙光电

２７．０８ １００ ２７０８

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

我国特高压示范路线

线路名称 投资主体 电压等级 起点

－

终点 长度

（

ｋｍ

）

容量

（

ｍｗ

）

投资

（

亿元

）

云广直流 南网

±８００ｋＶ

楚雄

－

增城

１４３８ ５０００ １３２

向上直流 国网

±８００ｋＶ

向家坝

－

奉贤

１９０５ ６４００ １７４

晋荆交流 国网

１０００ｋＶ

晋东南

—

荆门

６５４ ６０００ ５７

示范线路合计

３９９７ １７４００ ３６３

数据来源：国网公司、南网公司、国海证券研究所


