
股票代码 证券名称 现价 综合评级 市盈率（

ＴＴＭ

） 市净率 所属板块

３０００１２．ＳＺ

华测检测

１８．００ Ａ ４７．０３ ７．１９

专业技术服务业

００２５４３．ＳＺ

万和电气

１２．０１ Ｂ ２０．３０ ２．００

电气机械和器材制造业

６００４９９．ＳＨ

科达机电

２０．９０ Ｃ ３９．１８ ５．０１

专用设备制造业

００２６２１．ＳＺ

大连三垒

１３．７０ Ｃ ３２．７７ １．９９

专用设备制造业

００２５３５．ＳＺ

林州重机

６．１５ Ｃ １３．０４ １．５７

专用设备制造业

６００９６７．ＳＨ

北方创业

１６．５１ Ｃ ３０．９８ ３．５９

铁路、船舶、航空航天和其

他运输设备制造业

００２０２９．ＳＺ

七匹狼

９．６４ Ｃ １３．７０ １．５９

纺织服装、服饰业

力道 行业名称

５

天力道

变化

１０

天力道

变化

３０

天力道

变化

市盈率 市净率 市现率

９９．１

环保

８ ６７ ９９ ６４．１４ ２．２２ ５．７６

９８．３

风电

９ ８ ８４ ２７．８４ ０．７６ １．２

９７．４

园区开发

１ －２ ６ １８．１２ １．５２ ３．２４

９６．５

太阳能

１４ １４ １０ ６２．８６ １．６６ ４．１４

９５．７

餐旅业

－３ －２ ８３ ４２．２２ １．５１ ５．８６

９４．８

家具

３ １１ ９２ ２０．２６ １．２６ ２．４

９３．９

连锁商业

－４ １０ ２７ ３６．９１ １．３ ０．５７

９３．０

小家电

１７ ２９ １１ ２８．８７ １．４４ １．９９

９２．２

文化玩具

－５ １４ ３１ ４０．４ １．９１ ３．６９

９１．３

租赁服务

－３ －４ －１ ２８．７７ １．４３ ３．９９

９０．４

铁路设备

６ １５ ７７ ２１．２ ０．８６ ０．９３

本期势强质好股

资料来源：中山证券慧眼交易决策系统

个股进入急跌阶段

中山证券

上周

A

股市场大幅下跌，

上证指数跌破

2200

点后， 最

低逼近

2100

点， 日

K

线

4

连

阴。 周五， 上证指数勉强收

在半年线位置， 但下方已无

重要均线支撑。 小盘股上周

跌幅更为惨烈， 创业板指数

放量跌破

1400

点后， 又快速

跌破

1300

点， 盘中获得

60

日均线的支撑。 至此， 各大

指数周线连续两周收阴。 成

交方面， 上海市场日均成交

金额不足

1200

亿元， 较前一

周小幅萎缩； 而创业板市场

成交放大， 在周二的大跌中

还创下了历史天量。

消息面上， 上周央行在

公开市场操作连续第三次暂

停。 至此， 本周公开市场将

实现

580

亿元资金净回笼。

公开市场净回笼加上财政缴

款压力以及月末因素的影响，

银行间市场资金面趋紧， 市

场普遍预期下周资金面依然

趋紧。

10

月汇丰中国制造业

采购经理人指数 （

PMI

） 初值

为

50.9

， 高于

9

月的

50.2

，

达到

7

个月来最高。 经济延

续温和反弹， 但是力度有所

减弱， 总体上四季度经济环

境无大碍。

趋势上， 市场的趋势线

和多空线保持上行， 上证指

数下破了趋势线和多空线，

主力波段指标在上周四发出了卖

出信号。

主力资金指标 （

ZLZJ

） 在上

周三转为净流出， 净流出的幅度

不断放大， 不过仍处于较低水

平 。 市 场 宽 度 的 短 期 指 标

（

KDS)

和长期指标 （

KDL

） 在上

周都离开了红色区域， 目前尚处

于高位。 市场广度的短期指标

（

GDS

） 和长期指标 （

GDL

） 上

周大幅下移， 目前短期指标处于

较低位置， 长期指标仍处于高

位。 主力进出指标上周三发出了

卖出信号， 动向线 （

DXX

） 与成

本线 （

CBX

） 之间的开口幅度不

断放大。 仓位线指标处于三次卖

出信号区间， 持仓比例在上周出

现了大幅的下移， 目前处于中位

水平下方。

衡量全市场的主力资金、 主

力波段、 主力进出等指标在上周

陆续发出了卖出信号。 虽然卖出

新高力度还不大， 但是较前两周

已明显转弱， 市场已经由前期的

震荡格局转为下跌。 个股指标方

面， 市场宽度指标离开了停留数

周之久的红色区域边界， 短期指

标和长期指标在高位回落， 个股

上涨比例明显下降。 市场广度指

标的短期指标从高位快速下移至

较低位置， 长期指标也从高位下

移。 仓位线的持仓比例更是降低

至中位水平以下。 当前市场体现

出指数较弱、 个股急跌的特征，

维持此前的建仓建议， 降低风险

头寸， 不轻易抄底。
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国企改革：进与退的结构性机会

王韧 房雷

考虑到我国国企改革的渐进性特

征， 我们认为本轮国企改革仍然主要集

中在产权与管理体制层面上， 产权界定

清晰与多元化的改革以及加大现代企业

管理运营制度的转变是主要改革方向。

十八大报告提出，“毫不动摇巩固和

发展公有制经济， 推行公有制多种实现

形式， 推动国有资本更多投向关系国家

安全和国民经济命脉的重要行业和关键

领域，不断增强国有经济活力、控制力、

影响力。 毫不动摇鼓励，支持，引导非公

有制经济发展， 保证各种所有制经济依

法平等使用生产要素， 公平参与市场竞

争，同等受到法律保护。 ”也强调了产权

与管理两个层面要素。

在具体操作上， 我们认为并非对于

全部国有企业采取统一的改革模式，而

是考虑到产业结构与区域经济差异有收

有放，分类管理。

行业层面有放有收

综合考虑不同行业国企与民企的竞

争优势，确定国退民进或是国进民退，而

非笼统地强调国退民进。

我们比较了主要工业部门按行业分

类的国有企业和民营企业的盈利差异，

以及国有企业产值的行业集中度， 国有

企业具有相对优势主要是上游能源金属

矿开采以及交运等； 而民营企业盈利的

相对优势显著的工业行业主要涵盖如

IT

、设备制造等中下游制造业、以及水供

应等部分公共服务业。

从上市公司资产盈利角度看， 大多

数行业如

TMT

、商贸纺织、机械制造、公

共事业、金融地产等，非国有企业净资产

收益率（

ROE

）都较国企有显著优势。 在

采掘、有色及交通运输等领域，国企较非

国企

ROE

更高。

区域层面分类管理

国企改革需要根据不同区域市场经

济和法律法规等的发展程度， 确定不同

地方国有企业的改革模式。我们预计，国

企改革将首先从地方国企开始试点，原

因在于： 历史上每一轮国企改革率先都

是在地方国企先试点； 地方政府财政压

力较大，地方国企资产质量更差，改革动

机比较高。

我们认为， 受益于经济发达产权法

规完善、 人才与现代企业制度以及产业

基础好与自贸区等改革等优势， 上海国

企改革可能是本轮国企改革的领头羊。

其主要的方向可能是： 产权上根据行业

类别分类管理，将国资集中于信息技术、

金融服务以及商贸物流领域； 管理上加

大国资资产证券化和结构优化， 寻求新

的管理经营模式， 如当前热议的新加坡

淡马锡运营平台。

实际上，作为国有资产的重镇，上海

市的国有资产运作自

2008

年以来动作

频频，

2008

年和

2009

年分别出台《关于

进一步推进上海国资委发展的若干意

见》和《市国资委出资监管单位兼并重组

工作指引》，加快推进了上海本地的国企

兼并重组和管理转型。

国企改革或掀起

新并购重组潮

2010

年来，传统产业如钢铁行业兼

并重组 （河北钢铁集团兼并重组以及山

东钢铁的整合等）、煤炭行业整合（山西

地区煤炭的整合）等陆续开展，以及上海

本地国企兼并重组显著加快。 新一轮的

国企改革或有利于自下而上的进一步打

破地方利益障碍， 加速推进国企并购重

组潮。

从地方政府角度来看， 考虑到当前

国企盈利能力的大幅下滑以及政府债务

风险的加大， 地方政府层面的企业并购

与债务重组动机增强， 有利于打破地方

区域的制度障碍和利益博弈。 尤其是对

中西部地区来说，

2008

年后由于投资增

长过于强劲， 造成当前企业经营效率迅

速恶化———国有企业资产负债率显著攀

升与

ROE

的大幅下降。

另外， 伴随着新政府对于地方官员

考核业绩从一味的增长转向经济的质量

转变， 地方国企以资产扩张而不是盈利

为首要目标的经营模式结束， 地方政府

对于国企资产负债表的清理也将加快，

这也将推动国有企业的并购与重组。

国企改革两大主线

主线一：区域维度

这个维度主要根据不同地域情况，

分类看待国企的改革模式———并购重组

或是管理层面的转型：

（1） 地方政府债务压力比较大，国

有资产恶化比较严重， 从而地方政府层

面对国企并购重组动机强烈的。 且所属

行业是国企相对有效率且集中度有一定

提升空间的行业。 这一类型的地方国企

主要集中在中西部和东北地区。

根据省市的财政与债务风险与国

企资产质量情况，我们认为河南、湖北、

重庆、云南、贵州、黑龙江与吉林等省份

的地方国企并购重组可能性较大。 可以

关注地方政府有意愿出售其优质资产，

或者是政府扶持力度比较大，资产相对

较好， 具备跨地域整合能力的国企，比

如传统行业兼并重组，以及军工领域的

整合。

（2）区域经济比较发达，市场化相

对成熟， 地方政府国有资产规模大且分

布比较广， 地方政府有重组国有资本产

权，并改革管理体制模式，集中优势资源

做大做强的动机。 这一类型的地方国企

主要集中东部沿海发达省份。

根据国有资产规模以及经济发展条

件，可以选择上海、广东、江苏等东部沿

海区域， 尤其是作为国企管理体制改革

的领头羊———上海。具体而言，可选择基

本面相对较好， 且符合当地产业发展规

划趋势的， 有望继续做大做出品牌效应

的， 或者是在管理体制上转型较为明显的

上市公司。

主线二：行业维度

主要通过比较不同行业的国企与民企

的盈利绩效， 理清国退民进与国进民退的

行业脉络和受益标的。

（1）国退民进、市场化进一步增强的

行业机会。 这类行业民营企业的经营效率

要显著好于国企， 且这些行业的国企有一

定的垄断度。 伴随着打破垄断，国退民进，

通过改制或者私有化， 行业效率会呈现大

幅提升。 国退民进的行业主要包括：水、气

等公共事业、金融服务业、设备制造、化工

等大部分中游行业、以及商贸零售等领域。

投资上可以选择受益于打破垄断的非国有

上市公司，以及受益于产权改制（国有股权

稀释）经营效率提升的国有企业。比如一些

城投控股公司和民营银行主题。

（2）国进民退、集中度进一步提升的

行业机会。 这类行业中的国企经营效率相

对较高，行业有一定的自然垄断属性，行业

集中度有进一步的提升空间。 国企有优化

空间的相关行业主要是能源与有色金属矿

的资源行业， 以及交运设备和医药流通等

细分领域。 投资上可以选择那些通过剥离

盈利较差副业， 瘦身集中于提升主业控制

力的国有企业。

（作者单位：平安证券）

本期强势行业

私募看市：调整不可怕 关注政策面利好

证券时报记者 吴昊

近期股市出现阶段性回调， 特别是

创业板指数回撤幅度超过

10%

，部分个

股更是大幅下跌超过

30%

，接受证券时

报记者采访的私募人士普遍认为， 本来

预计年末会有一波调整， 但调整却提前

来临。 不过，这并不是坏事，投资者可以

适当逢低布局， 积极关注成长股的估值

回归，以及受政策面利好的个股。

青岛赢隆资产管理有限公司投资总

监周兵表示， 近期市场的下跌主要受前

期强势板块调整影响。 目前正值上市公

司三季度报披露期间， 部分市盈率较高

的个股， 业绩增长状况无法支撑当前的

高估值。此外，隔夜拆借利率创

6

月份以

来的新高，资金面紧张。 另一方面，基金

三季报也在陆续披露，基金仓位较高，短

期增量资金有限， 而创业板指数每次突

破历史新高之后都需要回调确认， 也对

股指构成了不利影响。

周兵认为， 股指的下调整空间仍

然存在。 不过，上证指数虽技术上形成

破位，市场看空者较多，但

60

日均线

附近仍有盘整需要。 如果上证指数在

2100

点附近止跌， 仍可维持大盘强势

调整的判断。 大盘若进步回调，则有可

能在

2050

点上下进行区间整理。 整体

来看，上证指数在

2100

点以上仍可积

极做多。

乾阳投资管理有限公司董事长何辉

称，近期沪深

300

指数仍会以震荡为主。

他认为， 目前还看不到市场中较大做空

动力， 主要是创业板经历了持续的资金

推动型上涨后，容易引起大幅回调，创业

板中一些个股股价确实有所高估， 如传

媒股板块中一些龙头股市盈率超过

100

倍。整体来看创业板风险大于机遇，创业

板下一步还会延续弱势。

周兵表示， 目前已临近十八届三中

全会召开的时间节点， 如果在三中全会

上有超预期的政策利好， 为中国资本市

场长期健康发展扫清障碍， 比如逐步扭

转中国资本市场重融资轻回报的格局，

更进一步保护中小投资者利益， 推出关

于资本市场顶层设计和改革的各项措

施，将对股市有较大提振作用。

从容投资认为，从行情惯例来看，年

底市场心态都会偏稳健， 所以四季度最重

要的影响因素还是业绩， 可以重点关注那

些有真实成长性， 而且这种成长性是依靠

内生性增长，而非外延式并购带来的标的。

此外，一些预期反转的行业，在四季度也值

得期待，比如新能源，农业等。

何辉认为，目前应以防御为主，未来医

药类的弱周期股会相对跑赢大盘。 一方面

医药行业成长性比较持续； 另一方面估值

相对合理。

多数私募人士还认为， 前期市场热点

主要集中在创业板块中的节能环保、 信息

消费、文化传媒等板块，此领域未来会有分

化， 因而相对更看好主板中关于改革红利

的释放的领域，比如土地流转、上海国资改

革等。

22家公司22.86亿股解禁，流通市值293.84亿元

本周解禁市值环比增近九成

张刚

根据沪深交易所的安排， 本周两市

共有

22

家公司的解禁股上市流通，解禁

股数共计

22.86

亿股，其中沪市

15.63

亿

股，深市

7.23

亿股。 以

10

月

25

日收盘

价为标准计算的市值为

293.84

亿元，其

中，沪市

6

家公司为

159.49

亿元；深市

16

家公司为

134.35

亿元。

本周两市解禁股数量比前一周

16

家公司的

15.62

亿股增加了

7.24

亿股，

增加幅度为

46.35%

。本周解禁市值比前

一周的

156.09

亿元， 增加了

137.75

亿

元，增加幅度为

88.25%

。

深市

16

家公司中，金亚科技、海宁

皮城、东江环保、探路者、汉威电子、安科

生物、宝德股份、青松股份、华策影视、大

富科技、宝利沥青、华昌达、南通锻压、蒙

草抗旱共

14

家公司的解禁股份是首发

原股东限售股； 神州泰岳的解禁股份是

股权激励一般股份； 华映科技的解禁股

份是股改限售股份。

其中， 华策影视是深市周内解禁股

数最多的公司， 按照

10

月

25

日的收盘

价

31.15

元计算的解禁市值为

37.80

亿

元，是本周深市解禁市值最多的公司，占

到了本周深市解禁总额的

28.14%

，解禁

压力集中度不高。

深市解禁公司中，华映科技、东江

环保、大富科技、神州泰岳、探路者、海

宁皮城、蒙草抗旱涉及小非解禁，需谨

慎看待。

此次解禁后，深市将有金亚科技、大

富科技成为新增的全流通公司。

沪市

6

家公司中，南方航空、光电股

份、 大唐电信共

3

家公司的解禁股份是

定向增发限售股份；

*ST

联华、欧亚集团

共

2

家公司的解禁股份是股改限售股

份； 中南传媒的解禁股份是首发原股东

限售股份。

其中， 中南传媒是沪市周内解禁股数

最多的公司， 按照

10

月

25

日的收盘价

10.63

元计算，解禁市值为

148.61

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

93.18%

。

沪市解禁公司中， 光电股份、 欧亚集

团、中南传媒、大唐电信涉及小非解禁，需

谨慎看待。

此次解禁后，沪市将有

*ST

联华、欧亚

集团、中南传媒、南方航空成为新增的全流

通公司。

（作者单位：西南证券）

上证指数周线图

下表列出了行业力道排名

90

分以上的各个行业。 小家

电、 太阳能、 风电、 环保的

5

天力度较强， 环保、 家电、 铁

路设备、 太阳能的

10

天力度

较强， 环保、 家具、 风电、 餐旅

业的

30

天力道较强。 综合

5

、

10

、

30

天力道来看， 太阳能、

小家电的行业力道趋势保持强

势， 可继续关注。

本周我们选出的势强质好股如下：

资料图片


