
合肥百货

（

０００４１７

）

１７．６４ ３７ ６５２．６８

海通证券股份有限公司上海

江宁路证券营业部

华西证券有限责任公司深圳民

田路证券营业部

徐工机械

（

０００４２５

）

１４．９７ ８９．５５ １３４０．５６

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

新 华 都

（

００２２６４

）

１０．８ ３０ ３２４

兴业证券股份有限公司福州

树汤路证券营业部

华福证券有限责任公司惠安建

设南路证券营业部

海宁皮城

（

００２３４４

）

２５．０２ １５ ３７５．３

申银万国证券股份有限公司

广州江南大道证券营业部

中信金通证券有限责任公司海

宁硖西路证券营业部

国创高新

（

００２３７７

）

９．５７ ３８０ ３６３６．６

山西证券股份有限公司深圳

华富路证券营业部

山西证券股份有限公司深圳华

富路证券营业部

国创高新

（

００２３７７

）

９．５７ ８０ ７６５．６

中国银河证券股份有限公司

长沙芙蓉路证券营业部

山西证券股份有限公司深圳华

富路证券营业部

大北农

（

００２３８５

）

３２．８４ １１ ３６１．２４

民生证券有限责任公司郑州

西太康路证券营业部

中国建银投资证券有限责任公

司宿迁黄河南路证券营业部

天业通联

（

００２４５９

）

１５．４ ６８ １０４７．２

中国国际金融有限公司杭州

教工路证券营业部

东方证券股份有限公司上海裕

通路证券营业部

沪电股份

（

００２４６３

）

７．４８ １０３．３１ ７７２．７５

中国银河证券股份有限公司

长沙芙蓉路证券营业部

五矿证券有限公司深圳金田路

证券营业部

榕基软件

（

００２４７４

）

３６ ７０ ２５２０

国泰君安证券股份有限公司

上海江苏路证券营业部

国泰君安证券股份有限公司南

京溧水中大街证券营业部

榕基软件

（

００２４７４

）

３６ ５０ １８００

国泰君安证券股份有限公司

上海江苏路证券营业部

中国建银投资证券有限责任公

司宿迁黄河南路证券营业部

广田股份

（

００２４８２

）

２３．９２ ２００ ４７８４

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

国信证券股份有限公司深圳福

中一路证券营业部

广田股份

（

００２４８２

）

２３．９２ １００ ２３９２

华泰联合证券有限责任公司

武汉西马路证券营业部

国信证券股份有限公司深圳福

中一路证券营业部

龙力生物

（

００２６０４

）

２３．８９ ５０ １１９４．５

中国银河证券股份有限公司

上海江宁路证券营业部

机构专用

宝通带业

（

３０００３１

）

１６ ７８ １２４８

华泰证券股份有限公司上海

瑞金一路证券营业部

华泰证券股份有限公司海门解

放东路证券营业部

三川股份

（

３０００６６

）

１５．０５ ２０ ３０１

招商证券股份有限公司深圳

深南东路证券营业部

中国建银投资证券有限责任公

司宿迁黄河南路证券营业部

乾照光电

（

３００１０２

）

１９．８４ ７５ １４８８

海通证券股份有限公司深圳

分公司海德三道证券营业部

中信建投证券有限责任公司北

京望京中环南路证券营业部

乾照光电

（

３００１０２

）

１９．８４ ７５ １４８８

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

中信建投证券有限责任公司北

京望京中环南路证券营业部

乾照光电

（

３００１０２

）

１９．８４ ７５ １４８８

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

中信建投证券有限责任公司北

京望京中环南路证券营业部

乾照光电

（

３００１０２

）

１９．８４ ７５ １４８８

光大证券股份有限公司佛山

绿景路证券营业部

中信建投证券有限责任公司北

京望京中环南路证券营业部

乾照光电

（

３００１０２

）

１９．８４ ７５ １４８８

广发证券股份有限公司上海

东方路证券营业部

中信建投证券有限责任公司北

京望京中环南路证券营业部

乾照光电

（

３００１０２

）

１９．８４ ７５ １４８８

南京证券有限责任公司南京

大钟亭证券营业部

中信建投证券有限责任公司北

京望京中环南路证券营业部

乾照光电

（

３００１０２

）

１９．８４ ５０ ９９２

南京证券有限责任公司南京

大钟亭证券营业部

中信建投证券有限责任公司北

京望京中环南路证券营业部

泰胜风能

（

３００１２９

）

９．６３ １８１．７ １７４９．７７

申银万国证券股份有限公司

上海上中西路证券营业部

湘财证券有限责任公司上海金

沙江路证券营业部

证券简称

成交价格

（元）

成交量

（万股）

成交金额

（万元）

买方营业部 卖方营业部

深市

泰胜风能

（

３００１２９

）

９．６３ １２０ １１５５．６

广发证券股份有限公司成都

新光路证券营业部

光大证券股份有限公司海门长

江路证券营业部

沪市

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

海通证券

（

６００８３７

）

８．８ ５００ ４４００

申银万国证券股份有限

公司经纪总部

江海证券有限公司哈尔滨赣水路证

券营业部

郑煤机

（

６０１７１７

）

２６．７４ ４７７．１４ １２７５８．７２

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常州博爱路

证券营业部

海通证券

（

６００８３７

）

８．８ ７００ ６１６０

申银万国证券股份有限

公司经纪总部

江海证券有限公司哈尔滨赣水路证

券营业部

国金证券

（

６００１０９

）

１２．４ ４０ ４９６

湘财证券有限责任公司

机构部

国金证券股份有限公司北京金融街

证券营业部

国金证券

（

６００１０９

）

１２．４ ６０ ７４４

中信证券股份有限公司

总部 （非营业场所）

国金证券股份有限公司北京金融街

证券营业部

国金证券

（

６００１０９

）

１２．４ ８０ ９９２

金元证券股份有限公司

成都二环路证券营业部

国金证券股份有限公司北京金融街

证券营业部

序号 板块 资金净流入量

资金净流入量分布

板块当日表现 板块一周表现 资金流入前三个股

趋势分析

特大户 大户 中户 散户 基本面 技术面

１

交运设备

５．９７ ０．３８ １．８９ １．０８ ２．６２

新能源汽车领涨 资金连续进入

曙光股份 （

１．１５

亿）， 潍柴动力

（

０．９３

亿）， 福田汽车 （

０．９２

亿）

政策支持 强者恒强

２

保险

３．９２ ０．４３ １．１６ ０．６６ １．６７

全线上涨 资金连续进入

中国平安 （

２．１８

亿）， 中国太保

（

０．９０

亿）， 中国人寿 （

０．８１

亿）

估值偏低 上升通道

３

医药生物

１．８１ ０．３９ －０．０９ ０．４１ １．１０

涨多跌少 资金连续流入

康美药业 （

０．３４

亿）， 太极集团

（

０．２７

亿）， 和佳股份 （

０．２５

亿）

抗通胀

抗周期

分化明显

４

证券信托

１．７９ ０．３９ ０．６６ ０．１８ ０．５５

上涨居多 资金进出频繁

中信证券 （

０．５４

亿）， 海通证券

（

０．３０

亿）， 广发证券 （

０．２０

亿）

估值偏低 强弱分化

５

食品饮料

１．６９ －０．１３ ０．９２ ０．２６ ０．６４

涨多跌少 资金连续流入

伊利股份 （

１．４２

亿）， 贵州茅台

（

０．４１

亿）， 西藏发展 （

０．３４

亿）

通胀受益 强弱分化

序号 板块 资金净流出量

资金净流出量分布

板块当日表现 板块一周表现 资金流出前三个股

后市趋势判断

特大户 大户 中户 散户 基本面 技术面

１

有色金属

－５．３６ ０．３３ －１．２９ －０．８６ －３．５５

普跌 资金连续流出

云海金属 （

－０．６６

亿）， 精艺股份

（

－０．４５

亿）， 中钢吉炭 （

－０．４４

亿）

国际联动 强弱分化

２

房地产

－４．３８ －０．３６ －０．９１ －０．７０ －２．４０

下跌居多 资金连续流出

保利地产 （

－１．００

亿）， 鼎立股份

（

－０．４９

亿）， 金地集团 （

－０．４７

亿）

政策压制 强弱分化

３

交通运输

－３．４０ －０．４８ －１．０１ －０．５７ －１．３４

上涨居多 资金连续流入

南方航空 （

－２．８４

亿）， 中国远洋

（

－０．２７

亿）， 重庆路桥 （

－０．２２

亿）

政策支持 分化加剧

４

信息服务

－３．１５ －０．０８ －０．７７ －０．７７ －１．５３

涨跌参半 资金连续流入

皖新传媒 （

－０．５４

亿）， 浙报传媒

（

－０．５１

亿）， 新华传媒 （

－０．４８

亿）

政策受益 强弱分明

５

采掘

－２．９８ －０．４６ －０．５６ －０．４２ －１．５４

下跌居多 资金连续流入

冀中能源 （

－１．７４

亿）， 潞安环能

（

－０．５１

亿）， 西山煤电 （

－０．４３

亿）

行业景气 强弱分化

资金继续净流入金融板块

时间：
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年
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11

月

2

日，

A

股市场共有

7

家上市公司的限

售股解禁。

丽江旅游 （

002033

）： 股改限售股。 解禁股东

1

家， 持股占总股本比例为

22.55%

， 为第一大股

东， 为其他法人， 未达到相对控股水平， 首次解

禁， 且持股全部解禁， 占流通

A

股比例为

36.48%

。

该股的套现压力存在不确定性。

恒基达鑫 （

002492

）： 首发原股东限售股。 解

禁股东

6

家， 均为首次解禁， 且持股全部解禁， 合

计占流通

A

股比例为

99.00%

， 占总股本比例为

24.75%

。 该股的套现压力很大。

华斯股份 （

002494

）： 首发原股东限售股。 解

禁股东

12

家， 均为首次解禁， 且持股全部解禁，

部分为公司高管， 若考虑高管减持限制， 实际解禁

股数合计占流通

A

股比例为

129.82%

， 占总股本比

例为

32.60%

。 该股的套现压力很大。

佳隆股份 （

002495

）： 首发原股东限售股。 解

禁股东

3

家， 持股占总股本比例均低于

4%

， 属于

“小非”， 均为首次解禁， 且持股全部解禁， 合计占

流通

A

股比例为

30.77%

， 占总股本比例为

7.69%

。

该股的套现压力较大。

抚顺特钢 （

600399

）： 股改限售股。 解禁股东

1

家， 持股占总股本比例为

44.88%

， 为国有股股

东， 此前曾减持， 此次剩余限售股全部解禁， 占流

通股比例为

94.37%

， 占总股本比例为

42.19%

。 该

股的套现压力很大。

恒源煤电 （

600971

）： 定向增发限售股。 解禁

股东

6

家， 持股占总股本比例均低于

3%

， 属于

“小非”， 所持限售股全部解禁， 合计占流通

A

股比

例为

30.88%

， 占总股本比例为

10.06%

。 该股的套

现压力较大。

九州通 （

600998

）： 首发原股东限售股。 解禁

股东

1

家， 为外资股股东， 首次解禁， 且持股全部

解禁， 占流通

A

股比例为

231.21%

。 该股的套现压

力存在不确定性。 （作者系西南证券分析师张刚）

（以上数据由本报网络数据部统计， 国盛证券分析师成龙点评）

� � � �点评： 周二两市大盘放量震荡， 板块个股分化加剧。 交运设备板块， 周二资金出现净流入， 机构和散户继续

增仓， 宜择强关注。 保险和证券信托板块， 周二资金继续出现净流入， 板块个股涨多跌少， 但整体表现不强， 观

望为宜。 医药生物板块， 周二个股涨多跌少， 资金出现净流入， 可择强关注。 食品饮料板块， 周二资金出现净流

入， 但机构和游资资金流入量不大， 继续观望为宜。

从周二板块资金净流出数据来看， 有色金属、 房地产和采掘板块， 周二资金出现净流出， 个股跌多涨少， 机

构和散户分歧加大， 是当天拖累大盘的主要做空动力， 观望为宜。 交通运输板块， 周二资金出现净流出， 但个股

上涨居多， 可择强关注。 信息服务板块， 周二资金出现净流出， 主要受传媒文化板块冲高回落影响， 短线宜观望。

乾照光电股东再减持

500

万股

尾盘集合竞价时，

4000

手买盘拉动股价翻红

证券时报记者 练生亮

昨日， 深市的权益类证券大宗

交易平台再度活跃。 成交数据显

示， 当天共有合肥百货、 国创高

新、 榕基软件、 乾照光电等

15

只

个股现身大宗交易，

15

只股票累计

发生

25

笔交易， 合计成交

2183.56

万股， 成交金额达到

3.6

亿元。 其

中， 当日共发生

7

笔交易的乾照光

电 （

300102

） 值得投资者关注。

数据显示， 乾照光电当天的大

宗交易价格均为

19.84

元， 共成交

500

万股， 合计成交金额达到

9920

万元。 以乾照光电当日

20.96

元的

收盘价计算， 其大宗交易的折价率

为

5.34%

。 有意思的是， 乾照光电

当日的大宗交易卖方营业部均为中

信建投证券北京望京中环南路营业

部， 而买方营业部则分别来自海通

证券深圳分公司海德三道营业部、

广发证券广州天河北路大都会广场

营业部等多个游资活跃的席位。

实际上， 在昨日的大宗交易之

前， 乾照光电刚发布的公司公告显

示， 公司股东红杉资本为收回投资

收益， 于

10

月

28

日起至

10

月

28

日下午收盘止， 通过大宗交易市场

累计减持公司无限售流通股份

500

万股， 减持数量占公司总股本的

1.69%

。 结合当时数据来看， 红杉资本

分别通过

6

笔交易来完成减持动作，

而其委托的卖方营业部则均为中信建

投证券北京安立路营业部， 这与昨日

该股完成的大宗交易方式有些类似。

不过， 仅依据昨日的成交数据，

并不能判定是乾照光电的哪一位股东

又做出了减持的举措。 在红杉资本减

持

500

万股之前， 公司的两大发起人

股东郑顺炎、 叶孙义也于

9

月

8

日通

过大宗交易平台各自抛售了

200

万股

的公司股份。 尽管郑、 叶两人表示其

抛售乾照光电的目的是收回投资获取

投资收益， 但事实上， 两人仅仅凭借

乾照光电去年末实施的现金分红便已

收回了投资成本。

在二级市场上， 该股自

10

月

24

日创出

17.9

元新低后， 反弹的力度非

常强劲， 截至昨日已累计上涨

6.54%

，

近两日更是出现明显的放量， 而公司

的公告认为公司基本面并未发生变化。

尽管如此， 乾照光电昨日的尾盘异动

仍然引起了投资者的关注， 该股在

14

点

57

分时仍报

20.47

元的成交价， 跌

幅为

1.96%

， 但集合竞价收盘时，

236

笔共

4000

手的成交量强力将收盘价拉

升至

20.96

元， 乾照光电也得以在当天

唯一一次翻红， 报涨

0.38%

。

机构游资博弈加剧

周二两市大盘低开高走， 当天

18

只涨停的非

ST

个股当中， 有

15

只为中小市值个股。

沪市交易公开信息显示， 涨幅居前的个股为百

科集团和庞大集团。 百科集团， 因公司股票当天摘

除

ST

帽子， 该股以接近涨停开盘后瞬间涨停， 交

易公开信息显示， 国信证券厦门湖滨北路证券营

业部等券商席位游资卖出， 短线有震荡， 高抛。 庞

大集团， 高开后震荡走高并拉至涨停， 交易公开信

息显示， 一机构席位有高达

1.38

亿元的巨额抛售，

盘中涨停多次被打开， 并且尾盘封单较少， 短线震

荡加剧， 高抛为佳。

深市交易公开信息显示， 涨幅居前的个股为中

国武夷和万向钱潮。 中国武夷， 平开高走， 前市封

住涨停， 交易公开信息显示， 招商证券重庆临江支

路证券营业部游资买入居多， 底部涨停， 还可看

高。 万向钱潮， 低开后震荡上行， 交易公开信息显

示， 一机构席位买入居前， 东方证券杭州龙井路证

券营业部等券商席位游资大举增仓， 还可看高， 大

盘震荡， 注意见好就收。

（作者系国盛证券分析师程荣庆）

昨日，乘会展东风火热回归的锂电概念大获机构资金追捧，其中比亚迪、成飞集成双双强势涨停

新能源汽车盛会在即 机构据“锂”力争

见习记者 邓飞

昨日

A

股维持强势整理， 传

媒娱乐及节能环保板块趋于平静。

第二届新能源汽车测试新技术大会

暨展览会将于本月

3

日至

4

日在上

海世贸商城隆重举行， 新能源汽车

产业借势发力表现抢眼， 其中作为

产业链中最被外界看好的锂电池板

块上涨

1.91%

， 领跑

A

股的板块涨

幅榜。

新能源汽车产业的带头大哥

比亚迪及锂电池板块的昔日明星

成飞集成小幅低开后迅速翻红，

随后在沪指冲击

60

日均线的带动

下， 比亚迪及成飞集成大幅拉升，

比亚迪更是在

11

点就早早冲击涨

停板。 午后比亚迪及成飞集成双

双强势涨停， 受此提振， 新能源

汽车产业链的相关个股也纷纷走

强。 截至收盘， 除比亚迪及成飞

集成牢牢封住涨停板外， 锂电池

板块的骆驼股份大涨

9.03%

， 德赛

电池也上涨

6.82%

； 新能源汽车整

车板块的万向钱潮及曙光股份同

样表现不俗 ， 分别上涨

7.55%

、

6.76%

。

近年来， 发展节能与新能源汽

车已成为全球汽车工业应对能源和

环境问题的共同选择。 我国对于新

能源汽车的扶持力度也不断加大，

被称为把握我国新能源汽车发展脉

搏的 《节能与新能源汽车产业规划

（

2011-2020

年）》 正处紧锣密鼓的

审议当中。 从去年公开征求意见的

规划草案来看， 未来十年中央财政

将投入

1000

亿元扶持新能源汽车

产业， 其中

500

亿元为节能与新能

源汽车产业发展专项资金， 重点支

持关键技术研发和产业化；

300

亿

元用于支持新能源汽车示范推广；

200

亿元用于推广以混合动力汽车

为重点的节能汽车。

继昨日闭幕的

2011

年国际新

能源应用及电池展览会之后， 第二

届新能源汽车测试新技术大会暨展

览会也将于明日在上海举行。 记者

获悉， 此次新能源汽车测试新技术

大会将以新能源汽车的试验、 测

试、 控制、 仿真技术为主题， 旨在

让汽车研发工程师们能更全面地了

解新能源汽车及主要部件研发的全

部内容， 届时展会上将有中日两国

和海外汽车开发厂商及学术机构的

专家提供有关

2011

年该技术领域

最新动态报告和测试产品展示。 业

内人士表示 ， 此次大会不仅是

2011

年中国国内新能源汽车领域

关于研发测试技术的一次盛会， 更

是促进中国新能源汽车发展的重要

力量。

近期高规格的新能源展会密

集举行， 一定程度上助推了

A

股

市场新能源汽车产业链相关个股

的优异表现。 自上周大盘反弹以来，

比亚迪涨幅已逼近

30%

， 成飞集成

及骆驼股份均上涨逾

25%

。 从昨日

深圳证券交易所的成交公开信息来

看， 机构成为主导比亚迪及成飞集

成涨停的主要推手。 昨日比亚迪放

量涨停， 成交金额

4.7

亿元， 换手

率高达

24.3%

， 其买入榜前两位均

被机构席位占据， 两家机构合计买

入

5797.94

万元， 约占该股昨日总

成交额的

12.4%

。 成飞集成买入榜

前两位同样是机构席位， 两家机构

合计买入

1983.98

万元， 占该股昨

日总成交额

1.7

亿元的

11.78%

， 这

一数字与卖出榜前五位的卖出总额

基本相当。

资金流向

Money Ｆｌｏｗ

龙虎榜

Daily Bulletin

限售股解禁

Conditional Shares

房地产：调控正襟危坐 资金压力加大

曹旭特

在经历了上周难得的一波反弹

之后， 房地产板块昨日重归沉寂。

根据东方财富通数据， 房地产板块

昨日下跌

1.22%

， 远远逊于大盘上

涨

0.07%

的表现， 而

1.22%

的跌幅

也仅次于以

1.50%

跌幅领跌的文广传

媒板块。 尽管板块内中国武夷录得

涨停， 但招、 万、 金、 保四大龙头

分别以

2.89%

、

3%

、

3.48%

、

3.49%

的跌幅领跌， 或许更引人注目。

上市公司销售跑赢行业

地产上市公司三季度单季销售

额同比增长

25.6%

， 环比二季度增

长

21.6%

， 好于行业同比增加

19%

、 环比持平的销售情况。 前三

季度上市公司累计销售额同比去年

上升

31.6%

， 也高于全行业

21.2%

的水平。 另外， 三季度上市公司市

场占有率回升， 二季度上市公司市

场占有率为

7.64%

， 三季度则回升

至

9.25%

， 处于历史上较高区间。

值得关注的是， 二线公司表现

好于一线公司。 三季度上市公司整

体销售同比增长

25.6%

， 环比上升

21.6%

， 排除万科

A

、 保利地产后，

其他上市公司合计同比和环比分别

上升

42%

和

46.6%

。 三季度中小公

司销售增长明显， 符合我们的预期。

上半年中小公司受施工进度影响，

推盘量不多， 销售整体不佳， 下半

年则存在完成全年销售目标的压力，

因此不得不加大推盘和促销力度。

资金压力继续上升

我们用上市公司的当季结算成

本与存货净增加来模拟上市公司投

资额， 按此计算， 三季度上市公司

投资增速较二季度有所回升， 主要

是由于去年同期基数较低。 三季度

上市公司投资额同比和环比分别上

升

56.5%

和

13.4%

， 上半年累计投

资增长

27.7%

。

投资依旧保持高增速， 是预期

和资金的综合结果。 一方面上市公

司整体销售好于行业， 各公司对自

身项目未来预期较好， 并没有主动

下调投资； 另一方面上市公司资金

断裂的风险也不大， 较少出现被动

缩减投资的情况。 但展望四季度，

上市公司资金压力也难免进一步趋

紧， 将导致其有意识地通过减少土

地购置和新开工来压缩资本性支出。

三季度末， 上市公司整体预收

款外资产负债率为

44.8%

， 有息负

债率

29.3%

， 分别较二季度末下降

0.96

个百分点和上升

0.72

个百分

点。 在信贷趋紧的情况下， 负债表

现为短期化， 报告期末上市公司整

体 流 动 负 债 占 总 负 债 比 重 为

54.7%

， 未到

2008

年

64%

的最高

水平。 主要是本轮信贷紧缩以渐进

方式开展， 给企业一定的准备时

间， 贷款合同期限偏长， 使得长期

负债在新贷款难以获得的情况下能

够维持高位。

值得一提的是， 行业上市公司

的短期资金压力明显增大。 目前上

市公司整体短期借款与一年内到期

借款为货币资金的

83.75%

， 未到

2008

年三季度

109%

的最差水平，

但较二季度上升了

21.5

个百分点。

三季度末该比值大于

100%

的上市

公司占比为

44%

， 比重较二季度

进一步上升

3.6

个百分点。

营业利润率下降

前三季度上市公司平均结算毛

利率为

40%

， 处于历史较高水平，

但营业利润率为

16.7%

， 较二季度下

降

5

个百分点， 回归历史平均水平。

毛利上升主要是今年公司结算的多

为

2009

年末和

2010

年销售的产品，

而营业利润率不高， 主要是随着销

售难度加大， 销售费用有所增加，

此外借款成本上升也导致财务费用

增加。 明年随着结算产品以

2011

年

销售的为主， 毛利或将有所下降。

此外， 目前上市公司整体业绩

锁定率达到

152%

， 较二季度进一

步上升， 处于历史高位， 业绩压力不

大。 四季度随着结算高峰的到来， 锁

定率会有所下降。

投资建议

目前， 地方政府在地产调控方面

开始与中央打起 “擦边球”， 但实际

效果有限。 中央对地产的调控思路不

会也不应该转变， 因为目前房价未见

实质调整， 如果放松会导致调控成果

前功尽弃， 但近期整体宏观政策的微

调和欧债危机的缓和， 有助于提升市

场整体估值水平， 而地产股估值吸引

力相对较强， 会伴随市场延续反弹行

情。 在投资标的方面， 建议投资者关

注保利地产、 万科

A

、 首开股份、 华

业地产、 华侨城、 荣盛发展等个股。

（作者系国金证券分析师）

11

月

1

日大宗交易

政策微调不针对房地产 趋势行情时机未到

张帆

限购作为一种短期的行政手

段， 未来退出是必然的结果， 将来

或许更倾向于采用房产税这种可持

续的、 长期的经济手段。 不论是短

期行政手段， 还是长期税收政策，

对房地产的调控都将始终进行， 只

不过是长期政策取代短期政策。 而

如果政策的转换要以城镇个人住房

信息系统建立为前提， 那么， 这将

还需要相当长一段时间才能实现。

中央层面未见有政策松动迹

象， 一直强调要巩固调控成果， 而

近日， 南京上调公积金额度、 宁波

以商业贷款购买的住房可转公积金

贷款， 我们认为这是当地在一定范

围内实行地方性调控政策的优化，

而尚不能解读为全国性的房地产调

控松动前奏。

央行

10

月

28

日发布的 《

2011

年三季度金融机构贷款投向统计报

告》 称， 三季度末， 地产开发贷款

余额为

7887

亿 元 ， 同比 下降

4.8%

， 比上季末下降

5.3%

。 房产

开发贷款余额

2.64

万亿元， 同比

增长

14.9%

， 比上季末低

3.5

个百

分点。 个人购房贷款余额

6.94

万

亿元， 同比增长

16.8%

， 比上季末

低

1.3

个百分点。 我们回顾并总结

了近

10

年房地产调控中， 银行在

其中或支持、 或封卡的作用， 目

前， 银行显然处于一个封卡房地产

的周期中。 国家近期针对中小企业

出现资金流短缺、 经营困难而对货

币政策进行微调， 并非直接指向房

地产， 因此板块受益有限。

我们认为， 近期市场对各个会

议内容的乐观解读， 引起了地产股

上周的短期上涨行情。 一方面， 地方

性事件、 部委官员的政策解释对地产

股能造成如此大影响， 可见地产股估

值已长期处于底部， 市场对利好极其

渴求； 另一方面， 我们认为行业中长

期机会的出现， 仍有赖于房地产调控

政策的松动和流动性的宽松， 而目前

还不能预见这种情形的出现。 行业短

期出现估值修复性反弹， 中期趋势性

机会仍需等待政策放行， 维持行业

“中性” 评级， 长期建议关注财务状

况良好、 销售业绩锁定的龙头公司。

（作者系德邦证券分析师）


