
股票代码

股票简称

可流通时间

本期流通数量

（万股）

占流通

Ａ

股

比例

占总股本

比例

按前日收盘

价计算解禁

额度

（亿元）

待流通数量

（万股）

流通股份类型

９

月

３０

日

收盘价

（元）

００００６９．ＳＺ

华侨城

Ａ ２０１１－１０－１０ ２９９９．１８ １．２６％ ０．５４％ １．９２ ３２１３４９．０６

股权激励限售股份

６．３９

００２５９６．ＳＺ

海南瑞泽

２０１１－１０－１０ ６８０．００ ２５．００％ ５．０７％ ０．９５ １００００．００

首发机构配售股份

１４．０３

００２５９７．ＳＺ

金禾实业

２０１１－１０－１０ ６７０．００ ２５．００％ ５．０２％ １．９３ １００００．００

首发机构配售股份

２８．７４

００２５９８．ＳＺ

山东章鼓

２０１１－１０－１０ ８００．００ ２５．００％ ５．１３％ １．０８ １１６００．００

首发机构配售股份

１３．４７

３００２３８．ＳＺ

冠昊生物

２０１１－１０－１０ ３００．００ ２４．３９％ ４．９１％ １．４０ ４５８０．００

首发机构配售股份

４６．６３

３００２３９．ＳＺ

东宝生物

２０１１－１０－１０ ３８０．００ ２５．００％ ５．００％ ０．７７ ５６９８．００

首发机构配售股份

２０．３０

３００２４０．ＳＺ

飞力达

２０１１－１０－１０ ５４０．００ ２５．００％ ５．０５％ １．０７ ８０００．００

首发机构配售股份

１９．７３

６０１１７７．ＳＨ

杭齿前进

２０１１－１０－１１ １１２０６．００ １１０．９５％ ２８．０１％ １２．６９ １８７００．００

首发原股东限售股份

１１．３２

００２２１２．ＳＺ

南洋股份

２０１１－１０－１２ ５１５３．４０ ２３．５１％ １０．１０％ ４．０７ ２３９５４．７６

定向增发机构配售股份

７．９０

３００２４１．ＳＺ

瑞丰光电

２０１１－１０－１２ ５４０．００ ２５．００％ ５．０５％ ０．８３ ８０００．００

首发机构配售股份

１５．３０

３００２４２．ＳＺ

明家科技

２０１１－１０－１２ ３７８．００ ２４．８４％ ５．０４％ ０．５４ ５６００．００

首发机构配售股份

１４．３５

３００２４３．ＳＺ

瑞丰高材

２０１１－１０－１２ ２６８．００ ２４．７７％ ５．０１％ ０．７１ ４０００．００

首发机构配售股份

２６．３５

０００４２５．ＳＺ

徐工机械

２０１１－１０－１３ ３２７８６．８９ ４６．４４％ １５．８９％ ５９．６７ １０２８９０．３１

定向增发机构配售股份

１８．２０

３００１２５．ＳＺ

易世达

２０１１－１０－１３ ６４５．５３ ２１．５２％ ５．４７％ １．４１ ８１５４．５５

首发原股东限售股份

２１．８３

３００１２６．ＳＺ

锐奇股份

２０１１－１０－１３ １０８６．３９ ２８．６７％ ７．１７％ １．３７ １０２８０．６１

首发原股东限售股份

１２．５８

３００１２８．ＳＺ

锦富新材

２０１１－１０－１３ ４４２５．００ ８８．５０％ ２２．１３％ ６．７４ １０５７５．００

首发原股东限售股份

１５．２４

６００７０３．ＳＨ

三安光电

２０１１－１０－１３ ２２２２０．００ ２２．６１％ １５．３９％ ２８．７３ ２３８９０．６８

定向增发机构配售股份

１２．９３

６０１０１８．ＳＨ

宁波港

２０１１－１０－１３ １０８０００．００ ５４．００％ ８．４４％ ３０．７８ ９７２０００．００

首发原股东限售股份

２．８５

６０１３７７．ＳＨ

兴业证券

２０１１－１０－１３ ９６５８９．００ ３６７．２６％ ４３．９０％ １２９．３３ ９７１１１．００

首发原股东限售股份

１３．３９
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长假躲过“境外劫”

A

股节后或将震荡

桂浩明

因为国庆长假，

A

股要到今日

才开始

10

月份的交易。 而就在

10

月第一个交易周， 海外股市出现了

大幅度的波动。 特别是在上半周，

因为希腊等重债国主权债务违约风

险的加大， 海外股市全线下跌， 尤

其是银行股跌幅巨大， 与

4

年前美

国雷曼兄弟倒闭时的情形颇为相

似。 好在随后几个交易日， 欧元区

几个主要国家纷纷表态要救援希

腊， 维持欧元的稳定， 再加上美国

最新公布的初次申请失业救济金人

数低于预期， 给了岌岌可危的海外

股市以强力刺激， 使得股指连续数

日反弹。 到上周末的时候， 股指已

经基本收复了

10

月份以来的失地。

显然， 如果不是因为休市，

A

股很

可能会因为海外股市的大跌而跟随

下跌。 而且， 根据以往的经验， 股

指破位

2300

点也并非不可能。 好

在等到

A

股开市时， 海外股市已

经反弹， 其对

A

股的冲击自然也

就在相当程度上消散了。 看来。 这

次的长假休市， 是让

A

股躲过了

一劫。

政策导向以抗通胀为主

不过， 话也要说回来，

A

股的

弱势格局， 并没有因此而发生明显

的改变。 在国庆长假期间， 人们看

到了火热的节日消费， 这也从一个

侧面反映出中国经济整体运行状况

还是相当好的。 但与此同时， 人们

也切身感到， 通胀的压力还是比较

明显， 中小企业资金紧张的局面仍

然突出。 对于行将公布的

9

月份消

费者物价指数 （

CPI

） 数据， 很多

人已经不再像前一段时间那样乐

观。 至于对于三季度的国民生产总

值 （

GDP

） 数据， 大家的基本预判

是仍然处于较高的增长水平。 这样

一来， 无疑在政策导向上还是要以

抗通胀为主， 因此基本上也就不存

在政策出现松动的可能性。 在日前

公布的央行货币政策执行报告中，

实际上已经很明确地强调这一点。

基于这样的大背景， 股市无疑

不会具备出现较大反弹的条件。 在

节前的最后几个交易日， 多空主力

都选择了观望， 大盘出现了成交萎

缩、 行情窄幅波动的格局。 有人认

为， 这主要是因为双方都对长假期

间境内外形势的变化难以把握， 所

以采取了回避操作的态度。 而长假

期间， 海外市场是走了一个小轮

回， 这应该说还是有利于境内市场

的稳定。 但就

A

股的运行环境来

说， 还是较为严峻的。 所以， 节后

的股市， 还只能是以弱势运行为

主， 成交会继续维持在低位。 并且

因为小幅度的拉锯存在， 股指震荡

不可避免。

2400

点将成为上行阻力

其实， 就股指而言， 已经出现

了很长时间的弱势格局。 期间每每

又因为海外股市下跌或者

A

股有

利空出现而下台阶， 而在没有这些

负面因素冲击的情况下， 则大体上

是缩量整理。 应该说， 在接下去的

一段时间内， 这种状况会得以延

续。 一方面， 现在股指已经很低

了， 相当数量的股票显现出了较大

的投资价值， 这就对大盘的无序下

跌构成了抵抗。 经常出现的盘中反

弹， 实际上就反映了这一点。 但

是， 现在市场环境实在是太过严

峻， 特别是资金面的紧张， 使得股

市处于严重贫血乃至失血状态， 这

就大大抑制了反弹行情的展开， 并

且对不时形成的利空根本就无力抵

御。 看得出， 在

10

月份， 这样的

状况还不会轻易改变。 即便来自海

外的冲击有所缓和， 但是毕竟

A

股的大盘股扩容压力犹在。

另一方面， 在宏观经济数据方

面， 人们也难以找到足够的做多理

由。 所以， 在

10

月份开始， 股市

继续小区间弱势震荡是大概率现

象，

2400

点将成为上行的阻力。

但在一般情况下，

2300

点也是有

相应支撑的， 甚至

2319

点这个去

年的最低点， 也完全有可能有惊无

险地被守住。

在承认一段时期内

A

股缺乏

机会， 行情暗淡的同时， 人们也应

该看到， 市场在运行中已经显现出

越来越多的底部信号。 虽然有底部

信号并不等于股市就见底， 但终究

是表明距离已经不太远了。 另外，

不管从什么角度说， 现在应该是各

种利空因素集中释放时期。 而且，

股市还对一些有可能出现但尚未出

现的利空， 也提前作出了反应。 这

也就意味着， 虽然不利的环境仍然

存在， 但不至于变得更加不利。 所

以， 尽管年内股指的最低点在

9

月

份不断被刷新， 但相信在

10

月份

就未必会是如此。 在弱势震荡的背

后， 将会是一个对底部的反复构

筑。 而当投资者看清了这一点， 那

么对后市在谨慎之余， 还是可以保

持应有的信心。

（作者单位： 申万研究所）

本周两市

19

家公司解禁市值近

286

亿元

张刚

根据沪深交易所的安排， 本

周两市共有

19

家公司的解禁股上

市流通。 两市解禁股共计

28.97

亿

股， 占未解禁限售

A

股的

0.40%

。

其中， 沪市

23.80

亿股， 占沪市限

售股总数

0.44%

； 深市

5.17

亿股，

占深市限售股总数

0.29%

。 以

9

月

30

日收盘价为标准计算的市值为

285.98

亿元， 其中沪市

4

家公司

为

201.53

亿元， 占沪市流通

A

股

市值的

0.16%

； 深市

15

家公司为

84.45

亿元， 占深市流通

A

股市值

的

0.18%

。 本周两市解禁股数量是

前一周

20

家公司的近

4

倍， 解禁

市值是前一周近

3

倍， 目前计算

为年内适中水平。

徐工机械：

深市解禁市值最大

深市

12

家公司中， 易世达、

锐奇股份、 锦富新材共

3

家公司

的解禁股份性质是首发原股东限

售股份， 海南瑞泽、 金禾实业、

山东章鼓、 冠昊生物、 东宝生物、

飞力达、 瑞丰光电、 明家科技、

瑞丰高材共

9

家公司解禁股份是

首发机构配售股。 华侨城

A

解禁

股份是股权激励限售股， 徐工机

械、 南洋股份共

2

家公司解禁股

份是定向增发机构限售股。 其中，

徐工机械的限售股， 将于

10

月

13

日解禁， 解禁数量为

3.28

亿

股， 是深市周内解禁股数最多的

公司。 按照

9

月

30

日的收盘价计

算的解禁市值为

59.67

亿元， 占

到 了 本 周 深 市 解 禁 总 额 的

70.66%

， 是本周深市解禁市值最

大的公司。 锦富新材是解禁股数

占解禁前流通

A

股比例最高的公

司， 高达

88.50%

。 解禁市值排第

2

、

3

名的公司分别为锦富新材和

南洋股份， 解禁市值分别为

6.74

亿元和

4.07

亿元。

9

家首发机构配售股份解禁的

公司包括

3

家中小板公司和

6

家

创业板公司， 解禁股数占原流通

股的比例均为

25%

左右， 占总股

本比例均为

5%

左右。 以

9

月

30

日的收盘价来计算， 解禁市值合

计为

9.27

亿元， 占到深市解禁市

值的

10.97%

。 此次解禁后， 深市

将没有新增的全流通公司。

兴业证券：

沪市解禁市值最大

沪市

4

家公司中， 三安光电解

禁的是定向增发限售股份， 宁波

港、 杭齿前进、 兴业证券共

3

家公

司解禁的是首发原股东限售股。 其

中， 兴业证券在

10

月

13

日将有

9.66

亿股限售股解禁上市， 按照

9

月

30

日收盘价计算， 解禁市值为

129.33

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

64.18%

。 同时， 其也是解禁

股数占流通

A

股比例最高的公司，

比例高达

367.26%

。 宁波港是沪市解

禁股数最多的公司， 多达

10.80

亿

股。 解禁市值排第

2

、

3

名的公司分

别为宁波港和三安光电， 解禁市值分

别为

30.78

亿元和

28.73

亿元。

沪市周内没有首发机构配售股份

解禁。 不过， 宁波港、 杭齿前进、 兴

业证券、 三安光电均涉及较多 “小

非” 解禁， 存在套现压力。 此次解禁

后， 沪市没有新增的全流通公司。

统计数据显示， 本周解禁的

19

家公司中，

10

月

13

日

7

家上市公

司合计解禁市值为

258.03

亿元， 占

到全周解禁市值的

90.23%

， 解禁压

力极为集中。 周内

9

家首发机构配

售股解禁的公司， 包括

10

月

10

日

解禁的

3

家深市中小板公司和

3

家

深市创业板公司，

10

月

12

日解禁的

3

家深市创业板公司， 合计解禁市值

9.27

亿元， 占到全周解禁市值的

3.24%

。 除飞力达破发以外， 余下几

家公司股票的市场价格均高于发行

价， 溢价幅度均在

10%

以上， 存在

套现压力。 冠昊生物的溢价幅度最

大， 达到

156.21%

。

周内存在 “小非” 持股解禁的南

洋股份、 徐工机械、 易世达、 锐奇股

份、 宁波港、 杭齿前进、 兴业证券、

三安光电， 投资者需谨慎对待。

（作者单位： 西南证券）

机构视点

Viewpoints

数据来源： 本报网络数据部

新股发行提示

四季度

A

股尚难见大底

中金公司研究部： 我们继续年初

A

股策略

报告中提出的全年

A

股走势 “前高后低” 的判

断。 我们认为，

A

股走势长期低迷的原因， 不

能仅仅用通胀、 经济增速和政策取向等一些短

期因素来解释。 困扰

A

股的核心因素是一些长

期的因素： 其一， 中国现阶段经济增长仍难以

改变以投资拉动为主的模式； 其二， 在此前提

下， 欧美银行债务危机使得政策制定者对于银行

金融系统风险的防范和控制意识越来越强， 因此

未来支撑投资增长的融资任务必将越来越多通过

直接融资来解决， 从而意味着

A

股股票供给增

速将长期居高不下。 同时， 出于对货币超发和通

胀的担心， 未来货币供给增速将显著低于过去的

平均水平。 货币和股票供给增速的失衡将导致

A

股进入长期且缓慢的估值下行通道。

在长期不利因素难以消除的前提下， 市场

更合理的应该是去把握反弹的机会， 而非反转

的机会。 因此短周期因素， 诸如经济增速、 政

策变化和资金面因素仍是市场关注的重心。 但

从四季度内看， 这些短期因素出现反转的可能

较小。 当前通胀仍处高位运行、 经济增速下滑

缓慢， 使得政府转变宏观政策的意愿较低。 从

资金面角度看， 资金供给受到货币和信贷政策

紧缩的影响， 使得货币乘数下行的趋势不会改

变。 由于人民币贬值预期的出现， 四季度外汇

占款增速可能出现超预期的下行， 而到期央票

也处于地量水平， 因此基础货币增速回落的概

率也将增大， 使得整体货币供给继续趋紧。 而

由于投资需求具有一定刚性， 四季度资金需求

将仍较旺盛， 因此资金供需不平衡导致的实际

利率水平高企仍将是资产市场的常态。

四季度， 股指构筑大级别市场底的条件还

不成熟。 技术性反弹的空间在

5%~10%

之间，

建议投资者不必追高， 逢高减仓。

宏观经济陷周期困境

中航证券研究部： 经济周期迈入衰退阶

段， 稳定金融风险使结构性放松合乎情理。 在

政策不断收紧流动性的滞后影响下， 自三季度

中期开始， 本轮经济周期已经从滞胀阶段迈入

到 “增长向下， 通胀也向下” 的衰退阶段。 在

第二阶段， 经济增长、 企业盈利和流动性将继

续下行。 随着通胀拐点出现 （尽管还将维持高

位）， 以及地方债和房地产市场的金融风险逐

步显现， 国际市场冲击压力不断加大， 货币政

策的边际收紧力度也将逐步下降， 货币政策将

进入稳定期， 对经济衰退和金融风险的顾忌将

使得结构性放松的期待合乎情理。

全球经济进入调整周期。 发达国家受制于

失业率高企、 资产价格萎靡不振以及银行体系

危机和财政重整压力， 经济下行风险正在加

大， 国际货币基金组织也再次下调了全球增

长预期。 基于目前欧元区与美国的财政整顿

状况， 欲达到较为理想的平衡是不易的， 因

此真实增速可能还将再打折扣。

“弹”花或将一现

国海证券研究所： 全球经济都处于 “去杠

杆” 的阶段， 中国经济也不例外， 未来中国的

地方政府、 房地产、 居民、 出口的杠杆都将显

著降低。 因此我们认为本轮指数的低点还未出

现， 市场缺乏趋势性机会。 四季度宏观经济背

景仍不乐观， 经济增速和企业盈利都将下行，

市场主要以反弹机会为主， 时点预计在

10

月中

下旬。 但是鉴于今年以来的市场下行过程中反

弹把握的难度较高， 因此建议以长期投资的角

度， 获取长期价值收益， 同时伏击短期反弹。

对于四季度而言， 市场仍然缺乏趋势性机

会。 长期下跌后， 四季度将出现反弹契机。 反

弹低点约在上证

2200

至

2300

点左右， 时点应

该在

10

月中下旬， 反弹空间应该有

15%

。 反

弹逻辑在于通胀下行、 流动性压力阶段性缓

解、 政策明朗等因素的推动。

欧元区国家和美国主权债务评级被下调，

更多意味着政府 “杠杆化” 趋势的结束。 中国

经济的 “去杠杆化” 才刚刚开始， 地方政府、

房地产、 居民和出口的杠杆压力都才开始显

现。 宏观经济的大背景， 决定了中期内资本市

场表现萎靡。 当前市场估值处于历史底部区

域， 尤其是以连续

12

个月内统计数据 （

TTM

）

测算的市盈率水平处于历史最低水平， 但是这

并不意味着市场对应在历史的最低水平， 未来

仍有下行空间。 此外， 估值的结构性压力仍然

存在， 中小市值股票的估值也有下行风险。

市场仍然缺乏中长期的趋势性机会， 最终

的低点还未出现。 就四季度而言， 市场将会出

现阶段性反弹的机会。 （文雨 整理）

中期走势不乐观 红十月或成泡影

陈伟刚

在

9

月份上证指数出现接近

10%

较大跌幅的背景下， 今年的国庆

长假尤为引人关注。 事实上， 在节前

一周， 国内股票市场和大宗商品市场

围绕着长假这一事件性因素展开了一

轮博弈： 股票市场在下行通道内大幅

震荡、 商品市场则出现了连续多日的

巨幅跳开、 日内反转的动荡行情。

从国内时间

9

月

30

日夜间算起，

欧美市场在国内市场休市后经历了

6

个完整交易日的交易。 对于国内市

场而言， 这是一段较长的风险敞口

期。 在此期间， 外盘市场重要品种

的基本运行情况如下： 道琼斯指数

上涨

1.74%

， 恒生指数上涨

0.65%

。

伦敦交易所 （

LME

） 铜上涨

4.22%

，

纽约金上涨

0.84%

， 美原油上涨

4.55%

， 美元指数下跌

0.02%

。 总体

而言， 欧美股市和商品市场在长假

期间呈现先跌后涨格局， 长假后期

不但收复了长假前期的跌幅， 而且

出现一定程度的上行。

无论从基本面情况， 还是从市

场走势来看， 在长假期间外围市场

虽然喜忧参半， 但总体上维持了平

稳运行： 各主要经济体的利率等关

键性经济变量未发生改变、 英国推

出了新一轮量化宽松政策、 “占领华

尔街” 运动虽在美国扩散但并无直接

性的市场影响、 美国

9

月非农就业的

改善略微缓解了市场对美国经济衰退

的担忧、 惠誉降低对意大利和西班牙

的主权信用评级且给予负面展望， 给

市场蒙上了一层阴影。

笔者对节后国内市场的预期是：

长假期间， 外围市场的走势总体上

对国内市场将带来一定的稳定性因

素， 市场的极度弱势状态或将得到

一定程度改变， 甚至有望迎来一轮

阶段性反弹， 但中期仍不容乐观。

笔者对市场的主要观察点主要

包括： 首先，

2010

年

7

月沪指

2319

点一线仍然是上证指数关键的时点，

在节前已经逼近这一支撑的情况下，

当前国内外市场的基本面和技术面

状况仍不足以判定这一支撑已经成

立。 我们认为， 造就国内市场本轮

下行的两大因素： 对经济运行状况

的担忧和较为紧张的资金面状况均

没有发生重大改变的迹象。 在这种

背景下， 除非市场在技术上出现十

分明确的转向信号， 否则我们对市

场的弱势观点都不应改变。

其次， 中短期内， 市场运行的最

佳结果也就是依托

2319

点这一重要

的技术支撑。 同时， 在外围市场超跌

反弹的氛围因素影响下， 股指出现阶

段性反弹。 在此之后， 如果基本面因

素不出现明显改变的迹象， 上证指数

击破这一支撑的概率仍然不容忽视。

最后， 在近期股票市场的运行

中， 由于国内市场基本面状况已经

较长时间未产生重要的信息或讯号，

因此国内商品市场和欧美市场的运

行存在一定程度的领先现象。 当前

欧美主要股指和重要商品的基本走

势状况仍然处于大幅下跌后的震荡

阶段，

20

日或

30

日均线的支撑仍然

未被突破。 在这种情况下， 我们对

外围市场的后续运行， 及外围市场

在长假期间的小幅上涨给国内股市

带来的刺激作用都应谨慎看待。 操

作方面， 笔者建议， 今年国庆长假

期间外围市场经历了一轮探底反弹

的行情， 但幅度有限、 持续性也有

待观察。 在技术面仍处弱势、 基本

面并无改变的背景下， 我们看待国内

市场仍应保持足够的谨慎。

（作者单位： 中证期货）
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