
新股发行提示

26

家公司

18.79

亿股解禁流通，市值

410.48

亿元

本周解禁市值环比下降三成

张刚

根据沪深交易所的安排， 本周

两市共有

26

家公司的解禁股上市

流通。 两市解禁股共计

18.79

亿

股， 占未解禁限售

A

股的

0.34%

，

其中， 沪市

19.24

亿股， 占沪市限

售股总数

0.34%

； 深市

5.22

亿股，

占深市限售股总数

0.34%

。

以

2

月

25

日收盘价为标准计

算的解禁市值为

410.48

亿元， 其

中沪市

12

家公司为

253.47

亿元，

占沪市流通

A

股市值的

0.17%

； 深

市

14

家公司为

157.01

亿元， 占深

市流通

A

股市值的

0.30%

。 本周两

市解禁股数量比上周

17

家公司的

24.45

亿股减少

23.15%

， 而本周解

禁市值比上周的

644.68

亿元减少

36.33%

。 本周的解禁市值目前计

算为年内的中等偏上水平。

深市

14

家公司中， 拓日新

能、 天宝股份、 同德化工、 神剑

股份、 汉王科技、 世纪鼎利、 三维

丝、 万顺股份、 蓝色光标共

9

家

公司的解禁股份性质是首发原股

东限售股份， 东华软件解禁股份

是定向增发机构配售股份， 达华

智能、 蓝丰生化、 宝馨科技、 金

字火腿共

4

家公司解禁股份是首

发机构配售股。

其中， 拓日新能的限售股， 将

于

2

月

28

日解禁， 解禁数量为

2.16

亿股， 是解禁股数最多的公

司， 按照

2

月

25

日

24.97

元的收

盘价计算的解禁市值为

53.94

亿

元， 占到了本周深市解禁总额的

34.35%

， 是下周深市解禁市值最

大的公司， 也是解禁股数占解禁前

流通

A

股比例最高的公司， 比例

高达

300%

。 解禁市值排第二、 三

名的公司分别为汉王科技和天宝股

份， 解禁市值分别为

31.55

亿元和

17.37

亿元。

4

家首发机构配售股份解禁的公

司均为深市中小板公司， 解禁股数占

原流通股的比例均为

25%

， 占总股

本比例均为

5%

左右， 存在较大的套

现压力。 以

2

月

25

日的收盘价来计

算， 这

4

家公司的解禁市值合计为

6.68

亿元， 占到深市解禁市值的

4.26%

。

此次解禁后， 深市的拓日新能成

为新增的全流通公司。

沪市

12

家公司中， 中青旅、 光

明乳业、

*ST

源发、 中航黑豹、

ST

磁卡、

ST

宝诚、 雷鸣科化共

7

家公

司解禁的是股权分置改革限售股， 银

座股份解禁的是定向增发机构配售

股， 力帆股份解禁的是首发机构配售

股， 皖新传媒、 华泰证券解禁的是首

发原股东限售股。

其中， 华泰证券在

2

月

28

日将

有

9.87

亿股限售股解禁上市， 是沪

市解禁股数最多的公司， 按照

2

月

25

日

14.57

元的收盘价计算， 解禁市

值高达

143.80

亿元， 为沪市解禁市

值最大的公司， 占到本周沪市解禁市

值的

56.73%

， 也是解禁比例最高的

公司， 解禁股数占解禁前流通

A

股

比例为

125.80%

。 解禁市值排第二、

三名的公司分别为光明乳业和中青

旅， 解禁市值分别为

53.30

亿元和

12.39

亿元。

首发机构配售股份解禁的力帆股

份， 解禁股数占原流通股的比例为

25%

， 占总股本比例为

4.20%

， 存在

较大的套现压力， 以

2

月

25

日的收

盘价来计算， 解禁市值为

5.32

亿元，

占到沪市解禁市值的

2.10%

。 银座股

份、

*ST

源发、 华泰证券、 皖新传

媒、

ST

宝诚涉及持股占总股本比例

在

5%

以下的 “小非”， 解禁压力需加

以关注。

此次解禁后， 沪市将有中青旅、

雷鸣科化共

2

家公司为新增的全流通

公司。

统计数据显示， 本周解禁的

26

家公司中，

2

月

28

日

11

家上市公司

合计解禁市值为

299.30

亿元， 占到全

周解禁市值的

72.91%

， 显示压力十

分集中。

本周共有

5

家公司的首发机构配

售股解禁。 其中， 力帆股份的市场价

格低于发行价， 暂无套现压力。 达华

智能、 蓝丰生化、 宝馨科技、 金字火

腿共

4

家公司的市场价格比发行价溢

价幅度高于

10%

， 套现压力较大。 宝

馨 科 技 的 溢 价 幅 度 最 大 ， 达 到

68.26%

。

（作者系西南证券分析师）
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紧缩政策难言出尽 “两会”带来结构机会

———

3

月

A

股市场投资策略

李剑峰

在

2

月份的策略报告中， 我们

指出， 管理层将抑制通胀和信贷合

理投放作为一季度工作重点， 在

高通胀压力中期存在、 输入型通

胀风险加大之际， 紧缩政策仍处

于进行式， 因此， 我们看淡市场

的中期趋势， 认为

2

月份仍然有

下跌风险， 但春节之后首周的市

场表现却与我们之前的预期相悖。

我们认为， 市场反弹推动力

主要来自两方面， 一是技术层面

存在反弹要求， 二是

1

月份低于

预期的

CPI

数据带来通胀压力减弱

的乐观预期。 但是随着存款准备

金率的再度上调、 中央政治局会

议稳定物价的表态以及外围市场

中粮食和石油价格的飙升， 反弹

的第二个推动因素似乎是昙花一

现， 这在

22

日市场的暴跌中得到

印证。 由此看来， 我们对市场抱

有的谨慎情绪还是具有合理性的，

市场的表现证明近期我们一直强

调的通胀是中期焦点的观点也是

正确的。

对于

3

月份的

A

股市场， 我

们仍然将重点放在对通胀走势的

分析方面， 同时对后期的房地产

调控政策作出预判， 并寻找 “两

会” 和年报披露中的结构性投资

机会。

通胀形势依旧严峻

我们近期一直坚持的观点是，

通货膨胀是中期焦点， 并会影响

市场的中期走势。

我们认为， 判断后期的通胀

走势对于分析后期的市场趋势至

关重要。 根据我们的时间序列趋

势性预测模型， 高通胀压力将会

中期存在， 在年中之前通胀都不

会得到非常有效地缓解， 其中第

一季度的通胀形势最为严峻，

CPI

会在

5%

附近徘徊。

虽然自去年第四季度开始，

管理层接连出台了一系列紧缩措

施抑制通胀， 货币和信贷增速也

出现了明显下滑， 但我们认为在

宏观货币环境收紧之后， 后期仍

面临较大的通胀压力。

房地产调控继续深入

除通胀之外， 房地产调控也

是影响近几个月市场运行的重要

因素。

近期， 国家统计局公布的数

据显示，

1

月份

70

个大中城市的

房价仍然体现出上涨的特点。 这

显然与管理层的调控初衷相违背。

在此背景下， 各地方的调控细则

也在紧锣密鼓地推出， 截至

2

月

21

日， 全国共有

14

个城市出台了

限购细则。

除限购之外， 限价也会是后

期房地产调控政策的重要组成部

分。 根据

1

月

27

日国务院公布的

《关于进一步做好房地产市场调控

工作有关问题的通知》， 一季度将

要公布各地房价调控目标。 根据

目前的种种迹象， 房价涨幅不超

过当地经济增速或者居民收入增

速将会成为重要标准。

1

月份

70

个大中城市当中已经有部分城市

的同比涨幅超过

10%

， 在限购令

之后即将出台的限价令将会从行

政上抑制房价涨幅， 从而市场会

继续感受到压力。

关注调结构与促转型

在 “两会” 即将召开之际，

市场对于 “两会” 投资主题的关

注度也会逐渐提高。 调结构、 促

转型的经济发展思路也会在市场

中得到体现。

对于新兴战略产业， 目前尚存

很多质疑， 怀疑新兴战略产业能否

如蓝图描绘那样宏伟。 我们认为，

新兴战略产业不但可以为中国经济

带来新的增长点， 而且还可以有效

改善中国经济现存的结构性矛盾，

无疑值得市场长期关注。 我们在此

重复年度策略报告中自己对于新兴

产略产业的理解。

首先， 新兴产业是一道盛宴。

这点从 “七大战略性新兴产业增加

值占

GDP

的比重将由

2010

年的

3%

提高至

2015

年的

8%

， 再到

2020

年的

15%

” 的 “量” 的扩

张， 和 “到

2030

年前后， 战略性

新兴产业的整体创新能力和产业发

展水平要达到世界先进水平” 的

“质” 的提高两方面得到体现。

其次， “巧妇难为无米之炊”。

盛宴当然需要 “米”， 对于新兴产

业而言， “米” 就是新材料。 再

次， “工欲善其事， 必先利其器”。

要想做好新兴产业这道盛宴， 只有

“米” 是不够的， 还需要好的工具，

“器” 就是高端装备。

最后是 “快乐厨房”。 要享受

烹制盛宴的过程， 避免油烟过重污

染厨房， 因此要节能环保。 因此，

在七大战略性新兴产业当中， 我们

首先看好的是新材料、 高端装备制

造和节能环保行业。

适当关注年报主线

3

月份将进入上市公司年报的

密集披露期。 截至

2

月

22

日， 已经

披露年报的

92

家上市公司的

2010

年净利润同比增速达到

87%

， 但

92

家上市公司不足以反映市场全貌，

并不能因此而认为市场整体业绩会

出现超预期增长。 根据

Wind

统计

的一致性预测，

2010

年的市场整体

业绩增速大约在

30%

左右， 较三季

报的

35%

相比还出现了增速趋缓。

我们维持一直以来的观点， 年报披

露难以带来整体性行情。

虽然缺乏整体性行情的机会，

但年报带来的结构性行情仍然可以

期待。 目前， 在

2000

多家上市公

司中， 已经有

1200

多家公司进行

了年报的预披露， 我们可以据此在

行业之间寻找一些结构性机会。

趋势性拐点尚未到来

虽然自去年第四季度开始管理层

连续出台了一系列紧缩措施， 这将有

助于抑制通胀走势， 但在输入型通胀

风险升温、 粮食价格高企、 国际原油

价格短期暴涨以及房租上涨的压力

下，

1

月份低于预期的

CPI

并非意味

着通胀压力的减弱， 我们依旧维持高

通胀压力中期存在的观点。

在宏观经济环境偏紧的同时， 随

着 “两会” 的召开， 调结构导向下最

为受益的新兴产业将受益于偏暖的微

观经济环境。 另外， 在年报密集披露

期内， 可在业绩超预期的行业中寻找

结构性机会。

综合以上分析， 我们对于

3

月份

A

股市场的趋势判断是： 震荡， 趋势

性拐点尚未到来。

投资策略及行业配置

基于对政策紧缩难言出尽、 “两

会” 带来结构行情的市场影响因素分

析， 以及震荡、 趋势性拐点尚未到来

的市场趋势判断， 我们建议的投资策

略是淡定而从容， 继续高度关注通胀

走势和国内政策， 以及外围地缘政治

局势的变化， 保持谨慎心态。 风险偏

好较低投资者以波段操作为主， 控制

仓位、 把握节奏、 快进快出； 价值投

资者谋定而后动， 做好功课比盲目操

作更为重要， 可适当提高对政策受益

主线的关注度。

在行业配置方面， 建议关注三条

主线： 一是调结构导向下最为受益的

新兴战略产业中的新材料、 高端装备

制造和节能环保行业； 二是通胀压力

中期存在、 输入型通胀风险加大的背

景下的农业、 化工、 酿酒行业； 三是

受益于保障性住房建设力度有望加大

的建筑建材行业。

（作者系财达证券分析师）

CPI

或将再度上行 经济增速放缓

———

3

月份宏观经济数据前瞻

高勇标 陈滢

在权重调整后，

1

月份

CPI

公布

值为

4.9%

， 根据公布的分类数据和

历史数据对比来分析， 低于之前

5.2%

平均预期值的原因， 主要在于

食品类同比增速仅有

10.3%

， 而非权

重调整本身的影响。 食品类价格仍然

对

CPI

有较大贡献。

进入

2

月份， 各类食品价格走

稳， 农产品批发价格总指数拐头向

下， 而商务部公布的各类食品周环比

除肉类维持较高涨幅外， 其他种类涨

势均趋稳有降， 而之前涨势凶猛的蔬

菜类价格更是连续两周环比为负，

2

月份食品类价格整体的增幅料有限。

而考虑到去年

2

月食品类价格

3.3%

月环比增幅， 预计本月食品类同比增

幅较

1

月会再降低至

9%

左右。

非食品类价格则承受较大的上行

压力。 国家发展和改革委员会在

2

月

20

日零时起调高汽油、 柴油价格，

与去年同期相比涨幅分别为

13.8%

和

15.25%

， 比

1

月份分别增加了

4.9

和

5.5

个百分点。

我们认为，

3

月

CPI

仍面临上行

压力。 尽管随着天气转好， 部分种类

食品的价格趋于回落， 不过， 食品价

格整体上较

2

月份保持平稳的可能性

最大， 结合去年基期因素， 同比涨幅

仍会有所扩大。 此外， 国际原油和基

本金属价格都处于上涨过程中， 我国

的输入型通胀压力骤增， 受其影响，

非食品类价格将保持上行的势头。 料

3

月

CPI

会再度上行， 突破

5%

的可

能极大。

经济增长方面， 近期公布的

2

月

份汇丰

PMI

预览指数创出近

7

个月

的低点， 说明连续紧缩的货币政策和

严厉的房地产调控政策的累积效应开

始逐渐显现， 中国制造业景气开始有

所下降。 由于去年

1-2

月份基数较

小， 预计

2011

年

1-2

月工业增加值

将继续上升至

14.5%

， 不过

3

月份将

回落至

12.1%

左右。 因为

2

月份工作

日较少， 并且有部分产品提前在

1

月

份出口， 因此

2

月份出口环比增速将

会有较大幅度下降， 预计

2

月份出口

同比增速约

26.1%

，

3

月份下滑至

25.1%

。

货币投放方面， 我们预计，

M1

同

比增速

2

月将有所反弹，

3

月会出现回

落，

M2

同比增速则缓慢下降。

2010

年

2

月份中旬为春节，

M1

减少了

5300

亿

元， 预计

2011

年

2

月份

M1

增速将出

现较大反弹。 按季调后环比折年率测算

3

月份

M1

增速将回落至

15%

。 预计新

增贷款

2

月份约

6000

亿元

-7000

亿元，

3

月份下降至

5000

亿元

-6000

亿元，

2

、

3

月份新增外汇占款在

3500

亿元左

右， 对应的

2

、

3

月份

M2

增速将进一

步回落至

17.1%

和

16.4%

。

（作者系国海证券分析师）

官兵

/

漫画

申购代

码

申购简称

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）

３００１９１

潜能恒信

４００ １６００ ０３－０７ ０３－１０

３００１９０

维尔利

２６０ １０７０ ０３－０７ ０３－１０

３００１８９

神农大丰

８００ ３２００ ０３－０７ ０３－１０

３００１８８

美亚柏科

２７０ １０８０ ０３－０７ ０３－１０

００２５６４

张化机

９６０ ３８４０ － － － ０３－０２ ０３－０７

００２５６３

森马服饰

１４００ ５６００ － － － ０３－０２ ０３－０７

００２５６２

兄弟科技

５３０ ２１４０ － － － ０３－０２ ０３－０７

３００１８７

永清环保

３３０ １３４０ ４０．００ １．３０ ５２．００ ０２－２５ ０３－０２ ８１．６３

３００１８６

大华农

１３２０ ５３８０ ２２．００ ５．００ １１０．００ ０２－２５ ０３－０２ ５１．１６

３００１８５

通裕重工

１８００ ７２００ ２５．００ ７．２０ １８０．００ ０２－２５ ０３－０２ ５３．４２

６０１０１１

宝泰隆

１９４０ ７７６０ １８．００ ７．００ １２６．００ ０２－２４ ０３－０１ ３９．０８

００２５６１

徐家汇

１４００ ５６００ １６．００ ５．００ ８０．００ ０２－２３ ０２－２８ ３４．７８

００２５６０

通达股份

４００ １６００ ２８．８０ １．６０ ４６．０８ ０２－２３ ０２－２８ ４２．３５

００２５５９

亚威股份

４４０ １７６０ ４０．００ １．５０ ６０．００ ０２－２３ ０２－２８ ５７．１４

数据来源：本报数据部

要闻回眸

News Review

3

月期央票地量发行

2

月

24

日， 央行在公开市场发行了

10

亿

元

3

月期央票， 同时展开了

200

亿元

91

天期

正回购操作。 据交易员透露， 中标利率分别持

平于

2.6242%

和

2.63%

。 在上调准备金率之

后， 央票的发行再度缩量。 此前一周，

3

月期

央票发行量回升至

100

亿元， 而上周再次回

归

10

亿元的地量发行。

点评： 本次上调存款准备金率缴款后， 银

行间市场流动性开始恢复， 回购利率急跌。 上

周央行公开市场操作缩量发行， 且为维持利率

稳定， 发行利率与前周持平。 统计显示， 自去

年

11

月

30

日至今的近

3

个月中，

1

年期央票

也已连续

9

周保持

10

亿元的历史地量未变。

由于公开市场回笼功能暂无法恢复， 且

3

月份

到期资金量较大， 有业内人士预计，

3

月份央

行有可能再次上调存款准备金率， 这也将成为

央行今年对冲流动性的常备工具。

大股东增持获政策支持

中国证监会上周发布了

5

条并购重组法

律适用意见， 就市场参与主体对 《上市公司收

购管理办法》、 《上市公司重大资产重组管理

办法》 有关法律理解上可能存在不一致的问题

加以明确。

点评： 本次公布的法律适用意见主要内容

包括： 上市公司严重财务困难认定、 要约豁免

申请条款选用、 二级市场收购的完成时点、 拟

购买资产存在资金占用问题、 上市公司在

12

个月内连续购买、 出售同一或者相关资产的有

关比例计算等。

有关条款明确规定， 收购人通过集中竞

价交易方式增持上市公司股份的， 当收购人

最后一笔增持股份登记过户后， 视为其收购

行为完成。 自此， 收购人持有的被收购公司

的股份， 在

12

个月内不得转让。 上述条款

体现了鼓励大股东增持上市公司股份的政策

意图。

企业年金股票投资“扩容”

人保部、 银监会、 证监会、 保监会

2

月

23

日联合公布了新修订的 《企业年金基金管

理办法》，

5

月

1

日正式实施。 新 《办法》 未

对股票等权益类产品及股票基金、 混合基金等

的投资比例上限 （

30%

） 作调整， 但是取消了

对股票投资比例上限为

20%

的限制。 这就意

味着， 未来股票投资比例上限最高可放宽到投

资组合的

30%

。

点评： 数据显示，

2000

年底， 我国还只

有

1.6

万多家企业建立企业年金， 基金积累

191

亿元。 到

2009

年底， 我国已有

3.35

万家

企业建立了企业年金， 基金规模达

2533

亿元，

9

年时间基金积累额增长了

1226.18%

， 年均

增长率达到

33.27%

， 大大高于我国

GDP

的增

长率。 按照年均

33%

的增速计算，

2010

年底

企业年金规模已达

3368

亿元， 按照

30%

的股

票投资上限计算， 今年可入市企业年金将超过

1000

亿元。 这将对缓解当前

A

股流动性紧张

的局面有一定帮助。

房地产调控依然从紧

2

月

24

日， 国务院副总理李克强出席全

国保障性安居工程工作会议并发表讲话。 他

强调， 要认真贯彻落实党中央、 国务院的决

策部署， 大规模实施保障性安居工程， 加大

投入， 完善机制， 公平分配， 保质保量完成

今年开工建设

1000

万套的任务， 努力改善群

众住房条件。

点评： 本次会议上， 李克强明确指出， 各

地要进一步加强领导， 明确目标责任， 及时制

定实施细则， 有效抑制投资投机性需求， 增加

普通商品住房供给， 坚决落实进一步加强房地

产市场调控的政策措施。

2

月

22

日， 无锡下

发 《市政府出台十条措施贯彻国务院房地产调

控政策》， 成为国内首个根据 “新国八条” 内

容出台限购令的地级市。 这也表明， 短期内房

地产调控形势依然不容乐观。

（万鹏）


