
沪市

交易日期 证券简称 成交价 （元）

成交量

（万股）

成交金额

（万元）

买入营业部 卖出营业部

２０１１－３－２５

上海电力 （

６０００２１

）

４．３４ ４６０．８２ １９９９．９６

国信证券股份有限公司太原

府西街证券营业部

首创证券有限责任公司上海

共和新路证券营业部

２０１１－３－２５

华胜天成 （

６００４１０

）

１４．８７ ２００ ２９７４

中航证券有限公司北京安立

路证券营业部

国都证券有限责任公司北京

阜外大街证券营业部

２０１１－３－２５

国阳新能 （

６００３４８

）

２４．１２ １３．３ ３２０．８

平安证券有限责任公司石家

庄中山西路证券营业部

财通证券有限责任公司杭州

环城西路证券营业部

２０１１－３－２５

上海电力 （

６０００２１

）

４．３４ ４９５．２５ ２１４９．３８

广发证券股份有限公司北京

建外大街证券营业部

首创证券有限责任公司上海

共和新路证券营业部

２０１１－３－２４

航天机电 （

６００１５１

）

１４．１３ ２００ ２８２６

中国国际金融有限公司固定

收益部

中国国际金融有限公司上海

淮海中路证券营业部

２０１１－３－２４

航天机电 （

６００１５１

）

１４．１４ ２００ ２８２８

平安证券有限责任公司深圳

福华路证券营业部

中国国际金融有限公司上海

淮海中路证券营业部

２０１１－３－２４

华胜天成 （

６００４１０

）

１４．７９ ２２０ ３２５３．８

中航证券有限公司北京安立

路证券营业部

国都证券有限责任公司北京

阜外大街证券营业部

２０１１－３－２４

航天机电 （

６００１５１

）

１４．１３ ２３ ３２４．９９

中国国际金融有限公司上海

淮海中路证券营业部

中国国际金融有限公司上海

淮海中路证券营业部

２０１１－３－２４

金地集团 （

６００３８３

）

６．２３ ５５ ３４２．６５

平安证券有限责任公司石家

庄中山西路证券营业部

招商证券股份有限公司深圳

东门南路证券营业部

２０１１－３－２４

航天机电 （

６００１５１

）

１４．１３ ４２．３７ ５９８．７４

中国国际金融有限公司上海

淮海中路证券营业部

中国国际金融有限公司上海

淮海中路证券营业部

２０１１－３－２４

航天机电 （

６００１５１

）

１４．１３ ４５ ６３５．８５

中国国际金融有限公司上海

淮海中路证券营业部

中国国际金融有限公司上海

淮海中路证券营业部

２０１１－３－２４

航天机电 （

６００１５１

）

１４．１３ ４７ ６６４．１１

中国国际金融有限公司上海

淮海中路证券营业部

中国国际金融有限公司上海

淮海中路证券营业部

２０１１－３－２４

航天机电 （

６００１５１

）

１４．１３ ５０ ７０６．５

中国国际金融有限公司上海

淮海中路证券营业部

中国国际金融有限公司上海

淮海中路证券营业部

２０１１－３－２４

上海电力 （

６０００２１

）

４．３４ ３４５ １４９７．３

首创证券有限责任公司上海

共和新路证券营业部

首创证券有限责任公司上海

共和新路证券营业部

２０１１－３－２４

正和股份 （

６００７５９

）

５．７ ３００ １７１０

国泰君安证券股份有限公司

总部

华泰联合证券有限责任公司

总部

２０１１－３－２４

正和股份 （

６００７５９

）

５．７ ３００ １７１０

国泰君安证券股份有限公司

总部

华泰联合证券有限责任公司

总部

２０１１－３－２４

正和股份 （

６００７５９

）

５．７ ３００ １７１０

中国银河证券股份有限公司

长沙芙蓉路证券营业部

华泰联合证券有限责任公司

总部

２０１１－３－２４

正和股份 （

６００７５９

）

５．７ ３００ １７１０

中国银河证券股份有限公司

长沙芙蓉路证券营业部

华泰联合证券有限责任公司

总部

２０１１－３－２４ ＊ＳＴ

建机 （

６００９８４

）

９．８６ ２００ １９７２

中航证券有限公司北京安立

路证券营业部

中国建银投资证券有限责任

公司北京方庄芳群园证券营

业部

２０１１－３－２３

航天机电 （

６００１５１

）

１３．８４ ９０ １２４５．６

中国国际金融有限公司上海

淮海中路证券营业部

中国国际金融有限公司上海

淮海中路证券营业部

２０１１－３－２３

航天机电 （

６００１５１

）

１３．８４ ３００ ４１５２

国泰君安证券股份有限公司

总部

中国国际金融有限公司上海

淮海中路证券营业部

２０１１－３－２３

航天机电 （

６００１５１

）

１３．８４ ３００ ４１５２

广发证券股份有限公司北京

建外大街证券营业部

中国国际金融有限公司上海

淮海中路证券营业部

２０１１－３－２３

航天机电 （

６００１５１

）

１３．８４ ２６０ ３５９８．４

中国国际金融有限公司上海

淮海中路证券营业部

中国国际金融有限公司上海

淮海中路证券营业部

２０１１－３－２３

华胜天成 （

６００４１０

）

１４．２７ ２３５ ３３５３．４５

中航证券有限公司北京安立

路证券营业部

国都证券有限责任公司北京

阜外大街证券营业部

２０１１－３－２３

航天机电 （

６００１５１

）

１３．８４ ５０ ６９２

中国国际金融有限公司上海

淮海中路证券营业部

中国国际金融有限公司上海

淮海中路证券营业部

２０１１－３－２３

航天机电 （

６００１５１

）

１３．８４ ５０ ６９２

中国国际金融有限公司上海

淮海中路证券营业部

中国国际金融有限公司上海

淮海中路证券营业部

２０１１－３－２３

航天机电 （

６００１５１

）

１３．８４ ２００ ２７６８

中国国际金融有限公司上海

淮海中路证券营业部

中国国际金融有限公司上海

淮海中路证券营业部

２０１１－３－２３

航天机电 （

６００１５１

）

１３．８４ ２００ ２７６８

中国国际金融有限公司北京

建国门外大街证券营业部

中国国际金融有限公司上海

淮海中路证券营业部

２０１１－３－２３

航天机电 （

６００１５１

）

１３．８４ ３５０ ４８４４

中国国际金融有限公司上海

淮海中路证券营业部

中国国际金融有限公司上海

淮海中路证券营业部

２０１１－３－２３

航天机电 （

６００１５１

）

１３．８４ ５００ ６９２０

中国国际金融有限公司上海

淮海中路证券营业部

中国国际金融有限公司上海

淮海中路证券营业部

２０１１－３－２３

航天机电 （

６００１５１

）

１３．８４ ６８０ ９４１１．２

中国国际金融有限公司上海

淮海中路证券营业部

中国国际金融有限公司上海

淮海中路证券营业部

２０１１－３－２３

永泰能源 （

６００１５７

）

２３．２２ ４０ ９２８．８

平安证券有限责任公司石家

庄中山西路证券营业部

民生证券有限责任公司郑州

西太康路证券营业部

２０１１－３－２３

鹏博士 （

６００８０４

）

７．１１ １５０ １０６６．５

平安证券有限责任公司石家

庄中山西路证券营业部

民生证券有限责任公司郑州

西太康路证券营业部

２０１１－３－２３

恒丰纸业 （

６００３５６

）

１１．３１ １００ １１３１

广发证券股份有限公司北京

建外大街证券营业部

中银国际证券有限责任公司

牡丹江西平安街证券营业部

２０１１－３－２３

恒丰纸业 （

６００３５６

）

１１．３１ １００ １１３１

海通证券股份有限公司威海

高山街营业部

中银国际证券有限责任公司

牡丹江西平安街证券营业部

２０１１－３－２３

航天机电 （

６００１５１

）

１３．８４ ３００ ４１５２

中国国际金融有限公司固定

收益部

中国国际金融有限公司上海

淮海中路证券营业部

２０１１－３－２３

航天机电 （

６００１５１

）

１３．８４ ９０ １２４５．６

中国国际金融有限公司上海

淮海中路证券营业部

中国国际金融有限公司上海

淮海中路证券营业部

２０１１－３－２３

郑州煤电 （

６００１２１

）

１０．４４ １２０ １２５２．８

平安证券有限责任公司石家

庄中山西路证券营业部

民生证券有限责任公司郑州

西太康路证券营业部

２０１１－３－２３

航天机电 （

６００１５１

）

１３．８４ １００ １３８４

西南证券股份有限公司重庆

沧白路证券营业部

中国国际金融有限公司上海

淮海中路证券营业部

２０１１－３－２３

航天机电 （

６００１５１

）

１３．８４ １００ １３８４

中国国际金融有限公司上海

淮海中路证券营业部

中国国际金融有限公司上海

淮海中路证券营业部

２０１１－３－２３

航天机电 （

６００１５１

）

１３．８４ １００ １３８４

中国银河证券股份有限公司

长沙芙蓉路证券营业部

中国国际金融有限公司上海

淮海中路证券营业部

２０１１－３－２３

航天机电 （

６００１５１

）

１３．８４ １１０ １５２２．４

中国银河证券股份有限公司

长沙芙蓉路证券营业部

中国国际金融有限公司上海

淮海中路证券营业部

２０１１－３－２３

中铁二局 （

６００５２８

）

９．７ １８０ １７４６

平安证券有限责任公司石家

庄中山西路证券营业部

民生证券有限责任公司郑州

西太康路证券营业部

２０１１－３－２３

航天机电 （

６００１５１

）

１３．８４ ２００ ２７６８

国泰君安证券股份有限公司

总部

中国国际金融有限公司上海

淮海中路证券营业部

２０１１－３－２３

航天机电 （

６００１５１

）

１３．８４ ２００ ２７６８

华宝证券有限责任公司上海

西藏中路证券营业部

中国国际金融有限公司上海

淮海中路证券营业部

２０１１－３－２２

华胜天成 （

６００４１０

）

１４．４４ ２４０ ３４６５．６

中航证券有限公司北京安立

路证券营业部

国都证券有限责任公司北京

阜外大街证券营业部

２０１１－３－２１

湘电股份 （

６００４１６

）

３３．２８ ９５ ３１６１．６

财富证券有限责任公司长沙

韶山北路证券营业部

财富证券有限责任公司湘潭

韶山中路证券营业部

２０１１－３－２１

湘电股份 （

６００４１６

）

３３．２８ ６５ ２１６３．２

中国银河证券股份有限公司

长沙芙蓉路证券营业部

财富证券有限责任公司湘潭

韶山中路证券营业部

２０１１－３－２１

湘电股份 （

６００４１６

）

３３．２８ ２６０ ８６５２．８

国泰君安证券股份有限公司

总部

财富证券有限责任公司湘潭

韶山中路证券营业部

２０１１－３－２１

湘电股份 （

６００４１６

）

３３．２８ ６０ １９９６．８

中国银河证券股份有限公司

长沙芙蓉路证券营业部

财富证券有限责任公司湘潭

韶山中路证券营业部

２０１１－３－２５

海翔药业

２４．５ １５０ ３６７５

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

德邦证券有限责任公司上海

志丹路证券营业部

２０１１－３－２５

海翔药业

２４．５ ８０ １９６０

广发证券股份有限公司上海

东方路证券营业部

德邦证券有限责任公司上海

志丹路证券营业部

２０１１－３－２５

海翔药业

２４．５ ６０ １４７０

财通证券有限责任公司温州

人民东路证券营业部

德邦证券有限责任公司上海

志丹路证券营业部

２０１１－３－２５

海翔药业

２４．５ ６０ １４７０

国海证券有限责任公司成都

神仙树北路证券营业部

德邦证券有限责任公司上海

志丹路证券营业部

２０１１－３－２５

海翔药业

２４．５ ５０ １２２５

东吴证券股份有限公司苏州

工业园区现代大道证券营业

部

德邦证券有限责任公司上海

志丹路证券营业部

２０１１－３－２５

独 一 味

１５．６４ ２７０ ４２２２．８

申银万国证券股份有限公司

北京劲松九区证券营业部

国金证券股份有限公司成都

蜀都大道证券营业部

２０１１－３－２４

徐工机械

２７．９２ ２８．６ ７９８．５１

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深圳

商报路奥林匹克大厦证券营

业部

２０１１－３－２４

中色股份

２９．０３ ２０．３ ５８９．３１

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

东方证券股份有限公司深圳

深南大道证券营业部

２０１１－３－２４

桂林旅游

１１．９ ２２０ ２６１８

中航证券有限公司北京安立

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

２０１１－３－２４

海鸥卫浴

９．０８ ３００ ２７２４

中信建投证券有限责任公司

上海市北京西路证券营业部

中国建银投资证券有限责任

公司广州番禺桥南路证券营

业部

２０１１－３－２４

独 一 味

１５．６ ２５０ ３９００

申银万国证券股份有限公司

北京劲松九区证券营业部

国金证券股份有限公司成都

蜀都大道证券营业部

２０１１－３－２４

精艺股份

１８．０５ ２００ ３６１０

申银万国证券股份有限公司

上海飞虹路证券营业部

上海证券有限责任公司苏州

干将西路证券营业部

２０１１－３－２４

圣农发展

１８．１１ ３００ ５４３３

申银万国证券股份有限公司

上海飞虹路证券营业部

招商证券股份有限公司深圳

益田路江苏大厦证券营业部

２０１１－３－２４

神剑股份

２３ ２５ ５７５

中信证券股份有限公司上海

东方路证券营业部

海通证券股份有限公司牡丹

江牡丹街证券营业部

２０１１－３－２３ ＊ＳＴ

大水

９．２ １５９．６ １４６８．３２

中信证券股份有限公司上海

漕溪北路证券营业部

国盛证券有限责任公司鹰潭

胜利西路证券营业部

２０１１－３－２３

御银股份

１８．４３ ３４０ ６２６６．２

申银万国证券股份有限公司

上海飞虹路证券营业部

国盛证券有限责任公司鹰潭

胜利西路证券营业部

２０１１－３－２３

御银股份

１８．４３ ２７２．３２ ５０１８．７８

国盛证券有限责任公司鹰潭

胜利西路证券营业部

国盛证券有限责任公司鹰潭

胜利西路证券营业部

２０１１－３－２３

御银股份

１８．４３ ２６０ ４７９１．８

中信证券股份有限公司上海

沪闵路证券营业部

国盛证券有限责任公司鹰潭

胜利西路证券营业部

２０１１－３－２３

乐普医疗

２４．８９ １５００ ３７３３５

东方证券股份有限公司上海

裕通路证券营业部

西藏同信证券有限责任公司

拉萨北京中路营业部

２０１１－３－２３

乐普医疗

２４．８９ １００ ２４８９

东方证券股份有限公司上海

裕通路证券营业部

瑞银证券有限责任公司上海

南京西路证券营业部

２０１１－３－２２ ＊ＳＴ

大水

９．２ ５０ ４６０

东吴证券股份有限公司苏州

工业园区现代大道证券营业

部

国盛证券有限责任公司鹰潭

胜利西路证券营业部

２０１１－３－２２ ＊ＳＴ

大水

９．２ ５０ ４６０

广发证券股份有限公司上海

东方路证券营业部

国盛证券有限责任公司鹰潭

胜利西路证券营业部

２０１１－３－２２

广发证券

３６．８６ １６２ ５９７１．３２

广发证券股份有限公司广州

黄埔大道证券营业部

广发证券股份有限公司广州

黄埔大道证券营业部

２０１１－３－２２

广发证券

３６．８６ ７６ ２８０１．３６

广发证券股份有限公司广州

黄埔大道证券营业部

广发证券股份有限公司广州

黄埔大道证券营业部

２０１１－３－２２

广发证券

３６．８６ ５６ ２０６４．１６

长城证券有限责任公司广州

天河北路证券营业部

广发证券股份有限公司广州

黄埔大道证券营业部

２０１１－３－２２

广发证券

３６．８６ ４８ １７６９．２８

中信建投证券有限责任公司

北京市马家堡西路证券营业

部

广发证券股份有限公司广州

黄埔大道证券营业部

２０１１－３－２２

广发证券

３６．８６ ３７ １３６３．８２

中信建投证券有限责任公司

成都市南一环路证券营业部

广发证券股份有限公司广州

黄埔大道证券营业部

２０１１－３－２２ ＊ＳＴ

金城

５．８１ ５００ ２９０５

中国银河证券股份有限公司

长沙芙蓉路证券营业部

广发证券股份有限公司锦州

解放路证券营业部

２０１１－３－２２ ＊ＳＴ

金城

５．８１ ５００ ２９０５

中国银河证券股份有限公司

长沙芙蓉路证券营业部

广发证券股份有限公司锦州

解放路证券营业部

２０１１－３－２２

精艺股份

１８．５２ ２００ ３７０４

申银万国证券股份有限公司

上海飞虹路证券营业部

上海证券有限责任公司苏州

干将西路证券营业部

２０１１－３－２２

长 安

Ｂ ６．２３ １４．３５ ８９．４

申银万国交易单元 （

２０１８００

） 申银万国交易单元 （

２０１８００

）

２０１１－３－２２

立思辰

２３．８８ ９５ ２２６８．６

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

国盛证券有限责任公司鹰潭

胜利西路证券营业部

２０１１－３－２２

天龙光电

３１．５ ３００ ９４５０

华鑫证券有限责任公司常州

晋陵中路证券营业部

东海证券有限责任公司金坛

北门大街证券营业部

２０１１－３－２２

天龙光电

３１．５ ２５０ ７８７５

华鑫证券有限责任公司常州

晋陵中路证券营业部

东海证券有限责任公司金坛

北门大街证券营业部

２０１１－３－２２

天龙光电

３１．５ ５０ １５７５

中国建银投资证券有限责任

公司溧阳平陵中路证券营业

部

东海证券有限责任公司金坛

北门大街证券营业部

２０１１－３－２２

东方财富

４３ ６０ ２５８０

中国国际金融有限公司上海

淮海中路证券营业部

华泰证券股份有限公司东台

望海西路证券营业部

２０１１－３－２５

桂林旅游

１２．０３ ２５０ ３００７．５

中航证券有限公司北京安立

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

深市

交易日期 证券简称 成交价 （元）

成交量

（万股）

成交金额

（万元）

买入营业部 卖出营业部

２０１１－３－２５

柳 工

３８．２２ １５．５８ ５９５．４７

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

中国民族证券有限责任公司

大连五四路证券营业部

２０１１－３－２５

长春高新

４６．８ １７．５ ８１９

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

国金证券股份有限公司杭州

庆春东路证券营业部

２０１１－３－２５ ＊ＳＴ

大水

９．２ ２００ １８４０

中信证券股份有限公司上海

漕溪北路证券营业部

国盛证券有限责任公司鹰潭

胜利西路证券营业部

２０１１－３－２５

广发证券

３７．０３ １１８ ４３６９．５４

广发证券股份有限公司广州

黄埔大道证券营业部

广发证券股份有限公司广州

黄埔大道证券营业部

２０１１－３－２５

广发证券

３７．０３ １１５ ４２５８．４５

广发证券股份有限公司广州

黄埔大道证券营业部

广发证券股份有限公司广州

黄埔大道证券营业部

２０１１－３－２５

广发证券

３７．０３ ８７ ３２２１．６１

广发证券股份有限公司广州

黄埔大道证券营业部

广发证券股份有限公司广州

黄埔大道证券营业部

２０１１－３－２５

广发证券

３７．０３ ６３ ２３３２．８９

长城证券有限责任公司广州

天河北路证券营业部

广发证券股份有限公司广州

黄埔大道证券营业部

２０１１－３－２５

广发证券

３７．０３ ５４ １９９９．６２

中信建投证券有限责任公司

北京市马家堡西路证券营业

部

广发证券股份有限公司广州

黄埔大道证券营业部

２０１１－３－２５

广发证券

３７．０３ ４２ １５５５．２６

中信建投证券有限责任公司

成都市南一环路证券营业部

广发证券股份有限公司广州

黄埔大道证券营业部

２０１１－３－２５

中国重汽

２５．１１ ２１．６４ ５４３．３８

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

长江证券股份有限公司大连

西安路证券营业部

２０１１－３－２５

桂林旅游

１２．０３ ５３９．５１ ６４９０．３１

光大证券股份有限公司沈阳

十一纬路证券营业部

华泰证券股份有限公司沈阳

大西路证券营业部

五、 您认为房地产板块年内是否具有

中线买入机会？
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一、 您如何看待地产板块本周的连续

异动？

三、 对于房地产价格的中期走势您有

何预期？

二、 您认为针对地产行业的调控还将

持续多久？

数据来源

:

大智慧投票箱

四、 您如何看待房地产板块目前的估

值水平？

大宗交易

Block Trade

本周大宗交易一览表

国有股股东频频减持

秦洪

本周大宗交易出现了三个显

著的特点。

一是国有股东减持也猛于

虎。 航天机电继上周出现大量减

持后， 本周再度出现了大手笔的

减持。 其中本周三就有

19

笔大

宗交易， 卖出方均为中金公司上

海淮海中路营业部席位， 而买入

方既有中金公司上海淮海中路营

业部， 也有国泰君安总部席位，

甚至还出现了中金公司固定收益

部席位。 对此， 我们认为， 从固

定收益部席位买入该股来看， 说

明市场较为看好航天机电在新能

源业务的布局。 这从该股近期股

价走势也得到佐证。 与此同时，

本周湘电股份的大股东湘电集团

也开始大手笔减持， 从而使得该

股的股价出现了剧烈震荡。

二是

ST

个股本周也出现了

较为密集的减持， 不过， 有意思

的并不在于此， 而是在于成交价

格。 以

*ST

大水为例， 虽然该

股靠财政补贴扭亏为盈， 但毕竟

不会暂停交易， 从而为重组埋下

伏笔。 显然， 解禁限售股承接专

业户们也正是看好该公司的重组

预期， 因此该股本周大宗交易成

交价格较二级市场价格的折价率

较低： 本周二的

2

笔大宗交易、

本周三的

1

笔大宗交易的成交价

格均为

9.2

元， 而该股在本周三

的收盘价格则为

9.39

元， 折价

率仅仅只有

2.02%

。 类似特征在

*ST

金城中也有所体现。 其主要

原因在于， 市场对此类个股重组

预期较为强烈， 在此背景下， 其

股价的弹升空间也相对乐观。

三是解禁限售股的自然人股

东更倾向于选择有个人所得税优

惠区域的营业部席位进行减持，

比如说

*ST

大水、 立思辰在本周

的大宗交易的卖出方均是自然人

股东， 而卖出方席位均为市场普

遍认可的有税收优惠区域的同一

家营业部。

重点个股点评

湘电股份 （

600416

）： 公司

自

2006

年进入风电领域，

2007

年成功试产，

2008

年产销

60

台，

2009

年产销

227

台，

2010

年达到

450

台，

2011

年计划销

售

900

台， 连续数年翻番式增

长。 公司

2009

年新增装机份额

3%

，

2010

年预计为

5%

左右，

2011

年有望达到

9%

， 市场份额

2

年内增长了

2

倍。 而且， 公司

在风力发电设备领域的技术储备

雄厚， 风机核心价值链完备， 产

品集中于

2MW-5MW

风机、 在

高端市场占据先发优势， 由此可

见， 公司正加快向第一梯队迈

进。 与此同时， 公司在节能电机

等领域也拥有突出的竞争优势，

故成长动能相对充沛。 只是由于

大股东的减持以及对湘电风能股

权处置低于市场预期， 因此， 短

线该股仍需震荡， 但长线走好的

基础较为扎实， 可跟踪之。

（作者系金百灵分析师咨询执

业证书编号

A1210208090028

）

保障房建设发出积极信号

政策加码保障房建设将产生三条受益主线：城投类公司、银行与大型房地产公司

中信证券研究部策略组

我们在一季度策略报告中旗帜鲜明

的提出今年投资的主线就是 “内固根

本、 外伺良机”， 也可通俗地称之为

“攘外先安内”。 对外争夺国际定价权、

寻找具有国际竞争力的企业， 对内则应

加大保障房和水利建设力度， 同时不遗

余力的控制房价、 稳定物价。

外部局势不稳， “内固根本” 的战

略意义更加重大。 自

2011

年

1

月起，

多个中东国家发生骚乱， 乃至政权更

替。

2

月

21

日中央政治局会议强调

“处理好保持经济平稳较快发展、 调整

经济结构、 管理通胀预期的关系， 防止

经济出现大的波动”。 这与我们 “安内”

战略的思路不谋而合。 其主要体现在几

个方面： 一是对继续推动经济增长以防

止大量失业人口产生的基本思路不会动

摇， 这也是 “维稳” 的重中之重； 二是

对房价和物价的打压一定会不遗余力，

所以不应幻想政策在短期会有所放松；

三是面对地产打压和保增长的双重目

标， 政府会从保障房建设和水利投资寻

找突破， 既托住地产投资的下滑又可以

弥补多年欠账， 利于经济长期健康发

展。 从近期的陆续出台的政策， 从去年

底以来大张旗鼓的建设水利， 到近期李

克强副总理表态要保证保障房建设的力

度， 都可得到佐证。

保障房建设正在发生积极信号。 我

们不认为地产调控政策会有所松动， 但

认为政策对保障房建设的支持力度会逐

渐加码。 根据去年以来出台的政策， 我

们认为未来可能在以下几个领域加大对

保障房的支持力度：

1

、 鼓励保险资金、

社保资金参与公租房等具有稳定受益的

保障房建设；

2

、 鼓励银行等金融机构

支持保障房建设的融资需求， 对资本金

和土地证照齐全的企业提供贷款支持；

3

、 利用资本市场的融资功能鼓励房地

产开发企业参与保障房建设；

4

、 鼓励

中小户型、 中低价位商品房的供应；

5

、

鼓励城投平台组织保障房建设及对银行

保障房贷款给予贴息等。

事实上， 市场上对于中央政府建设

保障房的动力并不怀疑， 更多的是担心

地方政府的动力问题， 而回归到具体

“生产资料”， 则是 “资金” 和 “土地”。

在目前市场上质疑政府没有财力去

进行保障性安居工程建设时， 通常引用保

障房所需要的投资和政府的财政收入。 譬

如如果今年投资

1.3

万亿， 在投资者预期

今年卖地收入下滑的情况下， 将消耗掉政

府

50%

以上的卖地收入， 因此认为政府

很难有决心投入这笔资金。

实际上， 这类比较隐含了一个假设条

件： 保障房建设资金完全由政府支出。 可

是在我们对具体保障房建设工程的剖析可

以发现， 实际上政府只需要投入其中的一

部分， 而通过开发商、 银行、 最终保障房

购买者来完成整个建设过程。

那未来两年， 保障房建设究竟需要政

府投入多少？ 我们可以将整个建设、 融资

过程细节化， 来测算政府在这个过程中真

正支出的资金。 保障房去年开工

590

万

套， 且其中

50%

为棚户区改造，

180

万套

为公租房、 廉租房，

120

万套为经济适用

房。 假设今年竣工

500

万套， 开工

1000

万套， 明年竣工

800

万套。

我们认为

2011

年

1000

万套开工所

需资金大约为

2309

亿元 ， 竣工需要

2533

亿元， 合计

4842

亿元。 而其中假

设收购廉租房公租房

40%

采用融资 （地

方融资平台、 社保等）， 大约需要

3829

亿左右。 而其中政府更多的作用是提供

了土地， 减免了税收， 利用地方建设平

台组织建设。

我们认为，

1000

万套保障房能否建

成， 不是资金的问题， 而是取决于政府的

决心和积极性。 过去之所以保障房执行不

力， 一在于经济增长指标在地方政府政绩

中依然占主要权重， 二在于房屋供需矛盾

还未恶化。 而目前这两个因素均发生了较

大的变化。 最后， 对于地方政府的积极性

是否能得到调动， 我们持乐观的态度。 因

此， 我们在

2011

年看好保障房开工的建

设完成。

在相关股市投资上， 我们认为政策加

码保障房建设将产生三条受益主线： 城投

类公司、 银行与大房地产公司， 以及产业

链相关领域。 政策加码保障房建设将使三

类领域受益： 一是直接参与保障房建设、

能够最大程度获得政策支持的城投类公

司， 是估值提升的突破口； 二是房地产市

场稳定发展预期下， 缓解市场对调控过度

导致行业面临系统性风险的担忧， 银行与

大房地产企业可以由此估值回归； 三是与

保障房建设相关的建材、 机械、 钢铁类公

司， 业绩将会有实质性提升。

调控难抑房价 地产股借势走强

57.73%

的被访投资者认为，地产股板块风险较低，具备中线投资价值

谢祖平

上周五， 央行年内第三次提高国内

金融机构存款准备金率， 收紧货币的流

动性， 但是并未对本周银行股的走势产

生抑制， 相反在资金的持续推动下银行

股呈现出连续上行的格局， 成为推升股

指的中坚力量。 同时， 券商、 保险、 钢

铁以及煤炭石油、 有色金属为代表的资

源股也有所表现， 下半周房地产股板块

的走强则再度激发市场的做多热情。 从

消息面看， 一方面国家发改委要求商品

房销售明码标价， 另一方面发改委决定

自

5

月

1

日起降低和规范住房交易手续

费， 这是否预示着房地产调控将就此逐

步转为宽松呢？

本周与 《证券时报》 联合举行的

《聚焦调控压力下的地产板块》 专题调

查， 分别从 “您如何看待地产板块本周

的连续异动？”、 “您认为针对地产行业

的调控还将持续多久？”、 “对于房地产

价格的中期走势您有何预期？”、 “您如

何看待房地产板块目前的估值水平？”

和 “您认为房地产板块年内是否具有中

线买入机会？” 五个方面展开， 调查合

计收到

1022

张有效投票。

地产股短线分歧较大

虽然近日发改委要求， 取得预售许

可或者办理现房销售备案的房地产开发

项目要在规定时间内一次性公开全部销

售房源， 商品房销售实现一套一标价，

经营者不得在标价之外加收任何未标明

的费用， 但是这并未妨碍地产股的上

涨。 北京城建、 首开股份以及滨江集团

等地产股周涨幅超过

10%

， 而具有新

能源、 保障房建设以及重组等题材的品

种， 如大港股份、 中天城投、 西藏城投

以及京投银泰等涨幅相当可观。 对于地

产股在调控下的异常表现， 投资者如何

看待呢？

关于 “您如何看待地产板块本周的

连续异动？” 的调查结果显示， 选择

“超跌反弹”、 “有资金吸纳” 和 “说不

清” 的投票数分别为

434

票、

463

票和

125

票， 所占投票比例分别为

42.47%

、

45.30%

和

12.23%

。 从上述调查结果来

看， 投资者对于地产股的上涨的性质存

在着明显的分歧， 认为地产股属于超跌

反弹的比例与认为有资金逐步吸纳地产

股的比例相接近， 得票比例均在四成左

右。 由于投资者对于地产股走强的性质

判断上不一致， 地产股今后难免还会有

所波动。 而本周大智慧超赢数据则显

示， 短期地产股有资金回流迹象， 市场

做多地产股的意图明显。

房价不会大幅下跌

自去年

1

月份发布 《国务院办公厅

关于促进房地产市场平稳健康发展的通

知》 以来， 国内首套房贷首付比例上

升， 贷款利率上调， 而对于第二套及以

上住房的需求也采取相应的抑制措施，

房价过快上涨的势头有所遏制， 但是土

地市场并未降温， 房价依然运行在历史

高位区域， 而房贷利率上调等也直接增

加了购房者的成本。 近日取消住房抵押

手续费， 因继承、 遗赠、 夫妻共有等进

行的住房转让免收转让手续费等政策，

虽然涉及金额较小， 但这是否意味着地

产调控将松动呢？

关于 “您认为针对地产行业的调控

还将持续多久？” 的调查结果显示， 选

择 “三个月”、 “半年”、 “一年”、

“中长期存在” 和 “说不清” 的投票数

分别为

89

票、

161

票、

143

票、

507

票

和

122

票 ， 所占投 票比例分别 为

8.71%

、

15.75%

、

13.99%

、

49.61%

和

11.94%

。 不难看出， 投资者普遍认为

地产调控并不会在短期内取消， 调控将

是个中长期的过程。

不过， 对于调控对房价的抑制作用

投资者普遍认为影响有限。 关于 “对于

房地产价格的中期走势您有何预期？”

的调查结果显示， 选择 “维持高位”、

“小幅上涨”、 “小幅下跌”、 “大幅下

跌” 和 “说不清” 的投票数分别为

135

票、

296

票、

398

票、

146

票和

47

票，

所占投票比例分别为

13.21%

、

28.96%

、

38.94%

、

14.29%

和

4.60%

， 仅有略超过

一成的投资者认为调控下国内房价会出

现较大幅度下跌， 认为房价将出现小涨

或者小跌的比例偏高。 显然对于目前地

产调控投资者普遍认为难以撼动高企的

房价。

地产股中线机会获认可

从最近公布年报的地产类上市公司

业绩看， 在调控的背景下地产公司盈利

再度创出新高， 万科、 保利地产、 招商

地产以及金地集团

2010

年净利润水平

较

2009

年均出现大幅增长， 这些公司

市盈率也普遍在

13

至

15

倍之间， 从而

降低了房地产板块的整体市盈率水平。

关于 “您如何看待房地产板块目前

的估值水平？” 的调查结果显示， 选择

“估值合理”、 “明显高估”、 “有所低

估” 和 “说不清” 的投票数分别为

232

票、

244

票、

473

票和

73

票， 所占投票

比例分别为

22.70%

、

23.87%

、

46.28%

和

7.14%

。 调查显示， 投资者较为认同

目前地产股的估值水平， 只有不到四分

之一的投资者认为高估， 相比之下接近

五成的投资者认为房地产有所低估， 投

资者对地产股的估值认同较高， 或许是

资金敢于运作地产上市公司的主要原因

之一。

同时， 关于 “您认为房地产板块

年内是否具有中线买入机会？” 的调

查结果显示， 选择 “有” 、 “没有 ”

和 “说不清” 的投票数分别为

590

票、

330

票和

102

票， 所占投票比例分别

为

57.73%

、

32.29%

和

9.98%

。 结合两

项调查结果， 由于投资者认同目前房

地产股的估值水平， 多数投资者认为

地产股板块风险较低， 具备中线投资

价值。

大盘短线可期 中线谨慎

从本周股指表现看， 受调控直接影

响的银行和房地产两大板块大幅走高，

也显示出市场资金对于调控进一步趋紧

的预期不强， 对相关上市公司股价的冲

击有限。 此外， 从近日盘面热点看， 权

重指标股始终表现活跃， 银行股率先上

扬， 保险、 券商、 钢铁以及有色金属也

表现良好。 下半周地产股的上扬无疑再

度提振了市场的做多热情， 同时， 在股

指稳定运行的情况下游资也通过多种渠

道和方式制造重组等题材， 加大对个股

的运作。 当然， 对于多数绯闻股纯属资

金的炒作行为， 缺乏基本面的支撑， 追

涨存在着较大的风险。

从股指运行看， 近日股指在经过连

续上扬之后， 短期技术形态转好， 上证

指数再度站上

3000

点上的概率较大，

对短期股指运行可相对乐观的看待。 而

对于大盘的中期表现则建议继续保持谨

慎， 预计上证指数在

3060

点、

3800

点

一带存在较强压力。 操作上， 考虑到银

行、 地产等板块累计涨幅较大， 短线关

注价值减弱， 投资者不妨可关注一些仍

处于低位区域的蓝筹板块， 或关注依托

10

或

20

日均线运行的中低价品种所蕴

含的交易性机会。

（作者系万国测评分析师）


