
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

保险

５．０５ １．１２ １．４９ ０．７２ １．７３

全线上涨 资金连续流入

中国人寿 （

２．２０

亿）， 中国平安

（

１．９０

亿）， 中国太保 （

０．９５

亿）

估值偏低 冲高回落

２

有色金属

４．３７ －０．５７ １．１２ ０．５０ ３．３１

上涨居多 资金连续流出

包钢稀土 （

１．７２

亿）， 云海金属

（

０．８９

亿）， 山东黄金 （

０．８３

亿）

国际联动 分化明显

３

家用电器

３．５７ ０．００ １．１９ ０．５９ １．７９

上涨居多 资金连续流入

广电信息 （

１．２７

亿）， 美的电器

（

０．５２

亿）， 海信电器 （

０．４０

亿）

通胀受益 强弱分化

４

交通运输

２．４０ ０．３１ ０．１２ ０．０７ １．８９

涨多跌少 资金连续流出

南方航空 （

０．４５

亿）， 中国国航

（

０．２７

亿）， 东方航空 （

０．２４

亿）

升值受益 强弱分化

５

医药生物

２．３３ －０．３２ ０．１６ ０．４３ ２．０７

上涨居多 资金连续流入

同仁堂 （

０．６３

亿）， 东阿阿胶

（

０．５６

亿）， 上海医药 （

０．５５

亿）

抗通胀 抗周期 上升通道

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

信息服务

－１４．８１ －０．１１ －４．１２ －２．６８ －７．９０

传媒文化领涨 资金连续流出

中南传媒 （

－１．４１

亿）， 广电网络

（

－１．１５

亿）， 新华传媒 （

－１．０１

亿）

行业景气 强者恒强

２

银行

－９．５３ －３．５５ －２．７１ －０．８７ －２．４０

上涨居多 资金连续流入

兴业银行 （

－２．７４

亿）， 招商银行

（

－１．６９

亿）， 浦发银行 （

－１．４３

亿）

估值偏低 强弱分化

３

电子

元器件

－３．０２ －０．９９ －０．７９ －０．３０ －０．９４

光电个股领涨 资金连续流出

江粉磁材 （

－０．５０

亿）， 乾照光电

（

－０．４９

亿）， 正海磁材 （

－０．４７

亿）

政策支持 强者恒强

４

公用事业

－２．９１ －０．３０ －０．９４ －０．４０ －１．２７

下跌居多 资金连续流入

兴蓉投资 （

－０．６６

亿）， 国电清新

（

－０．５５

亿）， 创业环保 （

－０．４７

亿）

景气降低 强弱分明

５

建筑建材

－２．６７ －０．４６ －１．９０ －０．７４ ０．４２

下跌居多 资金连续流入

海螺水泥 （

－１．７５

亿）， 中国建筑

（

－０．８１

亿）， 安徽水利 （

－０．７７

亿）

通胀受益 强弱分化

徐工机械

（０００４２５）

１５．０１ １００ １５０１

国信证券股份有限公司南京洪武路

证券营业部

方正证券股份有限公司南京黄埔路

证券营业部

徐工机械

（０００４２５）

１６．１ ３０ ４８３

齐鲁证券有限公司南京太平南路证

券营业部

方正证券股份有限公司昆明三市街

证券营业部

天茂集团

（０００６２７）

３．３７ ８８．１５ ２９７．０７

海通证券股份有限公司上海江宁路

证券营业部

世纪证券有限责任公司深圳深南大

道中证券营业部

大连友谊

（０００６７９）

７．７５ ２００ １５５０

光大证券股份有限公司上海浦东南

路证券营业部

申银万国证券股份有限公司大连武

汉街证券营业部

五 粮 液

（０００８５８）

３７．３１ ２０ ７４６．２

中国国际金融有限公司上海淮海中

路证券营业部

机构专用

智光电气

（００２１６９）

８．９６ ２５０ ２２４０

中信证券股份有限公司上海漕溪北

路证券营业部

广发证券股份有限公司广州农林下

路证券营业部

智光电气

（００２１６９）

８．９６ ７０ ６２７．２

广发证券股份有限公司上海东方路

证券营业部

广发证券股份有限公司广州农林下

路证券营业部

智光电气

（００２１６９）

８．９６ ６０ ５３７．６

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

广发证券股份有限公司广州农林下

路证券营业部

智光电气

（００２１６９）

８．９６ ６０ ５３７．６

光大证券股份有限公司佛山绿景路

证券营业部

广发证券股份有限公司广州农林下

路证券营业部

智光电气

（００２１６９）

８．９６ ６０ ５３７．６

金元证券股份有限公司成都二环路

证券营业部

广发证券股份有限公司广州农林下

路证券营业部

拓维信息

（００２２６１）

１９．２２ １５０ ２８８３

中国银河证券股份有限公司长沙芙

蓉路证券营业部

宏源证券股份有限公司长沙韶山北

路证券营业部

键桥通讯

（００２３１６）

１１．３６ ２２３．４４ ２５３８．２８

中国银河证券股份有限公司长沙芙

蓉路证券营业部

国信证券股份有限公司深圳福中一

路证券营业部

潮宏基

（００２３４５）

２９．３ ２０ ５８６

华泰联合证券有限责任公司深圳益

田路荣超商务中心证券营业部

国金证券股份有限公司上海遵义路

证券营业部

潮宏基

（００２３４５）

２９．３ １９ ５５６．７

西南证券股份有限公司重庆建新北

路证券营业部

国金证券股份有限公司上海遵义路

证券营业部

同德化工

（００２３６０）

１４．６６ ６７ ９８２．２２

长江证券股份有限公司沈阳三好街

证券营业部

山西证券股份有限公司上海松花江

路证券营业部

同德化工

（００２３６０）

１４．６６ ２８ ４１０．４８

申银万国证券股份有限公司广州江

南大道证券营业部

山西证券股份有限公司上海松花江

路证券营业部

永安药业

（００２３６５）

１５．７５ ７４ １１６５．５

华泰联合证券有限责任公司成都晋

阳路证券营业部

国信证券股份有限公司天津滨海新

区滨海科技园日新道证券营业部

大北农

（００２３８５）

３３．５４ １０ ３３５．４

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

远东传动

（００２４０６）

１２．５６ １６０ ２００９．６

海通证券股份有限公司上海江宁路

证券营业部

中航证券有限公司深圳春风路证券

营业部

三元达

（００２４１７）

１６．３９ ４００ ６５５６

海通证券股份有限公司深圳分公司

海德三道证券营业部

太平洋证券股份有限公司上海新闸

路证券营业部

三元达

（００２４１７）

１６．３９ １４０ ２２９４．６

海通证券股份有限公司威海高山街

证券营业部

太平洋证券股份有限公司上海新闸

路证券营业部

三元达

（００２４１７）

１６．３９ １２３ ２０１５．９７

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

太平洋证券股份有限公司上海新闸

路证券营业部

棕榈园林

（００２４３１）

３４．３４ ８２ ２８１５．８８

中信证券股份有限公司上海漕溪北

路证券营业部

长江证券股份有限公司天津宏达街

证券营业部部

闰土股份

（００２４４０）

２１．５９ １００ ２１５９

申银万国证券股份有限公司广州江

南大道证券营业部

海通证券股份有限公司上虞百官镇

证券营业部

闰土股份

（００２４４０）

２１．５９ ３０ ６４７．７

申银万国证券股份有限公司广州江

南大道证券营业部

海通证券股份有限公司上虞百官镇

证券营业部

天业通联

（００２４５９）

１５．５ １２８．９ １９９７．９５

中原证券股份有限公司杭州新华路

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

天业通联

（００２４５９）

１５．５ ５１．５７ ７９９．３４

中原证券股份有限公司杭州新华路

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

榕基软件

（００２４７４）

３７．４２ １００ ３７４２

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

榕基软件

（００２４７４）

３７．４２ ５０ １８７１

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）

３７．４２ ４６．２４ １７３０．２６

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

雏鹰农牧

（００２４７７）

２７．１４ ７０ １８９９．８

财达证券有限责任公司上海浦东大

道证券营业部

中原证券股份有限公司鹤壁兴鹤大

街证券营业部

雏鹰农牧

（００２４７７）

２７．１４ ２５ ６７８．５

财达证券有限责任公司上海浦东大

道证券营业部

中原证券股份有限公司鹤壁兴鹤大

街证券营业部

通鼎光电

（００２４９１）

１４．８ ５０ ７４０

华泰证券股份有限公司江阴福泰路

证券营业部

广发证券股份有限公司南京北京东

路证券营业部

华斯股份

（００２４９４）

１６．５７ ４０ ６６２．８

中信证券股份有限公司深圳福华一

路证券营业部

中信证券股份有限公司深圳福华一

路证券营业部

佳隆股份

（００２４９５）

１１．１１ ３６０ ３９９９．６ 机构专用

国泰君安证券股份有限公司南京溧

水中大街证券营业部

中 小 板

（１５９９０２）

２．４６ １６７ ４１０．１５

渤海证券股份有限公司上海昆明路

证券营业部

渤海证券股份有限公司天津开发区

第二大街证券营业部

东方财富

（３０００５９）

２１．９２ ８５ １８６３．２

广发证券股份有限公司深圳深南东

路证券营业部

中国国际金融有限公司深圳福华一

路证券营业部

宁波 ＧＱＹ

（３０００７６）

１６．４９ ２５ ４１２．２５ 齐鲁证券交易单元 （０５４６００）

华泰证券股份有限公司海门解放东

路证券营业部

奥克股份

（３０００８２）

１９．７７ ３０ ５９３．１

中国建银投资证券有限责任公司北

京复兴路证券营业部

广发证券股份有限公司凌海健康路

证券营业部

盛运股份

（３０００９０）

１０．７３ １００ １０７３

申银万国证券股份有限公司广州江

南大道证券营业部

兴业证券股份有限公司合肥肥西路

证券营业部

瑞普生物

（３００１１９）

２３．３７ ２００ ４６７４

中国银河证券股份有限公司长沙芙

蓉路证券营业部

中信建投证券有限责任公司长沙迎

宾路证券营业部

经纬电材

（３００１２０）

１４．５６ ２８５ ４１４９．６

申银万国证券股份有限公司广州江

南大道证券营业部

渤海证券股份有限公司天津开发区

第二大街证券营业部

经纬电材

（３００１２０）

１４．５６ １２０ １７４７．２

华泰证券股份有限公司上海瑞金一

路证券营业部

渤海证券股份有限公司天津开发区

第二大街证券营业部

太阳鸟

（３００１２３）

１６．６３ ５０ ８３１．５

申银万国证券股份有限公司广州江

南大道证券营业部

财富证券有限责任公司深圳深南大

道证券营业部

泰胜风能

（３００１２９）

１０．６５ １７３．３２ １８４５．８５

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

泰胜风能

（３００１２９）

１０．６３ １１８ １２５４．３４

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

民生银行

（６０００１６）

６．９ ３８６３．１４ ２６６５５．６６

大通证券股份有限公司上海黄陂南

路证券营业部

大通证券股份有限公司上海黄陂南

路证券营业部

红利 ＥＴＦ

（５１０８８０）

２ ２００ ３９９．２

渤海证券股份有限公司天津气象台

路证券营业部

渤海证券股份有限公司北京西外大

街证券营业部

金融 ＥＴＦ

（５１０２３０）

３．１ １３１．５ ４０６．９９

渤海证券股份有限公司北京西外大

街证券营业部

渤海证券股份有限公司天津气象台

路证券营业部

１８０ＥＴＦ

（５１０１８０）

０．５９ ７００ ４１０．９

渤海证券股份有限公司天津气象台

路证券营业部

渤海证券股份有限公司北京西外大

街证券营业部

西南证券

（６００３６９）

９．９９ ４５ ４４９．５５

海通证券股份有限公司上海江宁路

证券营业部

中信建投证券有限责任公司上海市

北京西路证券营业部

广东榕泰

（６００５８９）

７．２１ ６８ ４９０．２８

金元证券股份有限公司成都二环路

证券营业部

金元证券股份有限公司成都二环路

证券营业部

路桥建设

（６００２６３）

１４．０６ ４２．５ ５９７．５５

中信万通证券有限责任公司青岛嘉

定路证券营业部

中信万通证券有限责任公司青岛嘉

定路证券营业部

康美药业

（６００５１８）

１４．２ ５０ ７１０ 海通证券股份有限公司国际部

申银万国证券股份有限公司上海新

昌路营业部

华胜天成

（６００４１０）

１３．９６ ７５ １０４７

国都证券有限责任公司北京阜外大

街证券营业部

国都证券有限责任公司北京阜外大

街证券营业部

招商银行

（６０００３６）

１１．８５ １００ １１８５

中信建投证券有限责任公司北京市

安立路证券营业部

国泰君安证券股份有限公司总部

陕鼓动力

（６０１３６９）

１１．０４ １２０ １３２４．８

华泰证券股份有限公司零售客户服

务总部

国都证券有限责任公司北京阜外大

街证券营业部

陕鼓动力

（６０１３６９）

１１．０４ １３５ １４９０．４ 光大证券股份有限公司公司总部

国都证券有限责任公司北京阜外大

街证券营业部

陕鼓动力

（６０１３６９）

１１．０４ １３５ １４９０．４ 光大证券股份有限公司公司总部

国都证券有限责任公司北京阜外大

街证券营业部

南方航空

（６０００２９）

５．６７ ３２０ １８１４．４

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

华胜天成

（６００４１０）

１３．９６ １３０．３２ １８１９．２１

国都证券有限责任公司北京阜外大

街证券营业部

国都证券有限责任公司北京阜外大

街证券营业部

郑煤机

（６０１７１７）

２５．５４ １００ ２５５４

中信证券股份有限公司北京北三环

中路证券营业部

德邦证券有限责任公司上海岳州路

营业部

郑煤机

（６０１７１７）

２５．５４ １００ ２５５４

中信证券股份有限公司北京北三环

中路证券营业部

德邦证券有限责任公司上海岳州路

营业部

郑煤机

（６０１７１７）

２５．５４ １００ ２５５４

中信证券股份有限公司总部 （非营

业场所）

德邦证券有限责任公司上海岳州路

营业部

陕鼓动力

（６０１３６９）

１１．０４ ３００ ３３１２

华泰证券股份有限公司零售客户服

务总部

国都证券有限责任公司北京阜外大

街证券营业部

民生银行

（６０００１６）

５．６５ １２００ ６７８０

中信建投证券有限责任公司西安市

南大街证券营业部

大通证券股份有限公司上海黄陂南

路证券营业部

海通证券

（６００８３７）

９ １０００ ９０００

中国银河证券股份有限公司上海东

大名路外滩证券营业部

江海证券有限公司哈尔滨赣水路证

券营业部

民生银行

（６０００１６）

６．９ ２２５６．０７ １５５６６．９１

中信建投证券有限责任公司西安市

南大街证券营业部

大通证券股份有限公司上海黄陂南

路证券营业部

民生银行

（６０００１６）

５．６５ ３０６５．７３ １７３２１．３９

中信建投证券有限责任公司西安市

南大街证券营业部

大通证券股份有限公司上海黄陂南

路证券营业部

路桥建设

（６００２６３）

１４．０６ ２１．５ ３０２．２９

中信万通证券有限责任公司青岛嘉

定路证券营业部

中信万通证券有限责任公司青岛嘉

定路证券营业部

证券简称

成交价

（元）

成交量

（万股）

成交金额

（万元）

买方营业部 卖方营业部

深市

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

沪市

强势板块资金继续净流入

时间：

2011

年

11

月

3

日 星期四 资金流出入单位： 亿元

动向

Trend

C2

2011

年

11

月

4

日 星期五

主编

:

李骐 编辑

:

唐立 电话

:0755-83501834

� � � �

11

月

4

日，

A

股市场有得润电子、 华谊兄弟共

两家上市公司的限售股解禁。

得润电子 （

002055

）： 股权激励一般股份， 占

流通

A

股比例为

0.90％

， 占总股本比例为

0.75%

。

该股的套现压力很小。

华谊兄弟 （

300027

）： 首发原股东限售股。 解

禁股东

6

家， 属于 “小非”， 所持限售股全部解禁，

合计占流通

A

股比例为

0.12%

， 占总股本比例为

0.07%

。 该股的套现压力很小。

（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： 周四两市大盘放量震荡， 个股分化加剧。 保险、 有色金属等板块， 周四资金出现净流入， 但机构和散

户分歧加大， 宜择强关注。 家用电器、 医药生物等板块， 周四资金继续出现净流入， 板块个股上涨居多， 短期升

幅不大， 继续关注。 交通运输板块， 周四资金由净流出转为净流入， 可持仓为主。

从周四板块资金净流出数据来看， 信息服务板块， 周四资金出现大幅净流出， 机构和散户获利回吐明显， 注

意逢高减仓。 银行板块周四分化明显， 但上涨个股居多， 宜择强关注。 电子元器件、 公用事业等板块， 周四资金

出现净流出， 个股强者恒强， 注意见好就收。 建筑建材板块， 周四资金由净流入变为净流出， 个股下跌居多， 高

抛为主。

医药行业：唯优质股是瞻

贺平鸽 丁丹

2011

年

1-9

月医药工业实现

收入

10221

亿元， 利润总额

1013

亿元 ， 分别同比增长

30.17％

、

21.20％

。 行业收入保持快速增长，

但利润增速仍低于收入增速。 从盈

利水平看，

2011

年

1-9

月行业毛

利率为

28.83%

， 利润率为

9.91%

，

盈利水平较

1-8

月小幅回升。 可

见， 行业收入增速无忧， 单月利润

率小幅回升 。

医药上市公司三季报业绩统计

显示， 三季度 （

Q3

） 收入和利润

增速均放缓， 业绩分化进一步加

剧。 三季报医药上市公司整体收入

增长

20.41%

， 剔除短期投资收益

和营业外收支， 利润总额增长

8.54%

， 利润增速明显低于收入增

速与行业情况一致， 原因同样是成

本上升、 价格下降所致的毛利率下

降， 以及管理费用上升。

Q3

单季

上市公司整体收入增

18.87%

， 剔

除短期投资收益和营业外收支， 利

润总额增长

4.45%

， 收入和利润增

速均放缓，

20%

以上增速的公司占

比下降， 分化加剧。

在行业效益景气趋弱和业绩

分化背景下， 我们建议优化持股

结构， 聚焦优质股———未来

6-12

个月绝对收益可期。 在预期行业增

长景气强劲、 效益景气趋弱情况下，

优质股是最好的投资选择 （充分受

益增长景气）。 当前医药板块

2011

年市盈率 （

PE

）

26X

（整体法）， 相

对全部

A

股溢价

109%

。 其中重点医

药公司

2012

年

PE

均值

25X

， 动态

估值已具吸引力。

Q3

季末医药股占

基金净值的比重从

2011Q1

的低点

5.30%

回升至

2011Q3

的

6.66%

， 配

置有所加大。

投资标的的选择上， 可坚持以下

三条主线：

1

、 拥有独家品种、 独特资源的

品牌消费类公司 （价格坚挺、 成本压

力不大）；

2

、 专注于高端治疗和预防领域

（价格竞争相对不惨烈， 若年底出台

医保目录统一定价政策将受益）；

3

、 工商一体区域龙头 （综合抗

压能力较强）。

当前，

2011-2012

年增势明确、

估值适中的优质股， 如天士力 （分享

收获期成长）、 云南白药 （期待大健

康转型）、 中恒集团 （处于高速增长

期）、 双鹭药业 （新老产品齐发力）、

海正药业 （业绩驱动因素不断丰富）、

华东医药 （工商主业均优异）、 一致

药业 （工业转型） 等个股值得关注。

（作者系国信证券分析师）

机构游资分歧加大

周四两市大盘冲高后明显回落， 成交大幅放

大， 个股分化加剧， 金融板块走势疲软， 中小板和

创业板个股继续活跃， 市场呈现明显的调整态势。

沪市交易公开信息显示， 涨幅居前的个股为中

国软件和鲁信创投。 周四软件板块个股继续表现强

势， 有

6

只软件个股涨停。 中国软件， 软件板块涨

停个股之一， 大幅高开后不久涨停， 交易公开信息

显示， 虽卖出居前有一机构席位， 但国泰君安上海

江苏路证券营业部等券商席位游资买入居多， 还有

高点， 拉升过猛， 注意及时见好就收。 鲁信创投，

高开后前市即被拉至涨停， 交易公开信息显示， 国

元证券上海虹桥路证券营业部等游资积极增仓， 短

线继续看高。

沪市振幅居前的个股为恒立油缸和浙报传媒。

恒立油缸， 低开低走， 大幅杀跌， 交易公开信息显

示， 机构席位两买一卖， 游资在国泰君安上海江苏

路证券营业部等券商席位大举减仓， 继续调整， 观

望。 浙报传媒， 复牌后震荡走高， 盘中一度涨停，

交易公开信息显示， 光大证券深圳金田路证券营业

部等券商席位游资买入居多， 高抛低吸。

深市交易公开信息显示， 涨幅居前的个股为长城

开发和东方钽业。 长城开发， 午盘后瞬间涨停， 交易

公开信息显示， 卖出居前有一机构席位， 光大证券奉

化南山路证券营业部等券商席位买入居多， 看高。 东

方钽业， 周三涨停， 周四继续放量大涨， 交易公开信

息显示， 国泰君安上海杨树浦路证券营业部等券商席

位游资卖出居多， 反弹走势， 见好就收。

（作者系国盛证券分析师程荣庆）

第二条特高压线路开工 智能电网闻风齐涨

见习记者 邓飞

昨日

A

股高开高走， 再创反

弹新高， 尽管午后指数逐波回落，

但收盘仍守住高开缺口。 截至收

盘， 沪指连续第二日站稳

2500

点

整数关口， 沪深两市量能急剧放大

逾三成。

从盘面看， 个股涨多跌少， 新

兴产业再度轮动引领热点人气。 在

28

家涨停的非

ST

个股中， 智能电

网独占

6

席， 成为昨日热门板块的

翘楚。 其中， 中元华电、 积成电子

及金智科技早盘迅速冲击涨停， 带

领智能电网板块脱颖而出。 午后长

城开发、 延华智能及威尔泰果断跟

进， 顶住大盘调整压力， 逆市封死

涨停板。 受此提振， 智能电网板块

整体保持强势上行态势， 截至收

盘， 除上述

6

只个股涨停外， 万力

达大涨

8.68%

， 思源电气涨幅也达

到

6.02%

。 而智能电网概念也整体

大涨

3.87%

， 领跑板块涨幅榜。

国家电网公司前日表示， 其

投建的

1000

千伏淮南—浙北—上

海特高压交流示范工程 （皖电东

送），

10

月

30

日在安徽芜湖圆满

完成线路工程首基基础浇筑试点，

这也标志着皖电东送线路工程正

式开工。 皖电东送工程是我国首

个特高压交流同塔双回路输电工

程， 也是特高压交流输电技术规

模化应用的标志性工程。 而此前

政府只批准建设了一个

1000

千伏

晋东南—南阳—荆门特高压交流

试验示范工程。 本次国家电网投

建的

1000

千伏淮南—浙北—上海

特高压交流示范工程， 作为第二

条特高压线路工程， 从通过国家

核准再到正式开工， 一直都备受

各界瞩目。 国家电网副总经理舒

印彪此前表示， 第二条特高压交

流电项目通过国家核准， 标志着

特高压交流工程加快了发展步伐，

无论投资规模、 线路长度和输电

容量都比之前项目大一倍以上。

在日前举行的

2011

年智能电

网大会上， 国家电网总经理刘振亚

发表演讲时称， 国家电网将在未来

五年内全面加快坚强智能电网发

展， 并计划建设 “三纵三横” 结构

的特高压骨干网架。 按照国家电网

规划， 到

2015

年， 华北、 华东、

华中特高压交流电网将形成 “三纵

三横一环网” 的坚强网架， 而本次

投建的

1000

千伏淮南—浙北—上

海特高压交流线路正是华东环网的

一部分， 既有联网功能， 同时更具

输送功能。

从去年智能电网首次写入政府

工作报告， 再到今年正式纳入 “十

二五” 规划， 智能电网已被列入新

能源产业发展重点。 未来五年将是

我国智能电网进入全面建设阶段的

关键五年。 据悉， “十二五” 期

间， 国家电网与南方电网计划投入

共约

5300

亿元资金， 建设特高压

直流及特高压交流输电项目。 “中

国智能电网建设进入了全面加快发

展的新阶段， ‘十二五’ 期间， 我

国将建设

110

千伏及以上智能变电

站

6100

座， 安装智能电表

2.3

亿只。”

刘振亚这样说道。

从各家券商最新发布的行业分析

研究报告来看， 对于智能电网及相关

的电力设备等板块， 基本都给予了推

荐或看好的评级。 其中平安证券认

为， “十二五” 期间是智能电网建设

的快速发展时期， 电网投资的复合增

速预计超过

10%

， 将出现结构性的投

资机会。 有业内人士表示， 本月即将

召开

2011

年中国智能电网产业发展

高峰论坛， 智能电网相关上市公司或

将受到市场追捧。

资金流向

Money Ｆｌｏｗ

龙虎榜

Daily Bulletin

限售股解禁

Conditional Shares

11

月

3

日大宗交易

电气设备谨慎推荐 智能电网增长将续

梁玉梅

统计数据显示， 电气设备的子

行业景气度不一。 水电设备增速回

升， 未来有望持续； 火电设备增速

低迷， 电力紧张， 有望恢复性增

长； 一次设备中变压器、 电力电

缆、 高压开关增速开始回落， 低压

开关增速逐步回升， 受到农网投资

及城市配网的拉动， 有望持续回

升； 太阳能及风电设备竞争加剧，

行业增速及盈利能力回落； 电力电

子受节能减排政策的推动， 行业景

气度较高； 输变电二次设备景气度

维持， 预计随着智能电网的投资加

速， 行业景气度有望提高。

另外， 成本压力减轻， 有望促

使部分子行业盈利恢复性增长。

2011

年行业业绩受到了原材料价

格挤压， 目前主要原材料价格出现

了不同程度的回落， 有利于输变电

一次设备、 发电设备及风电设备等

子行业毛利率的恢复。

智能电网方面，

2011

年的投

资低于预期， 即使在这一背景下，

二次设备仍保持了高增长， 我们认

为相关标准仍未统一影响了智能电

网的投资，

2012

年投资有望加速。

二次设备受增值税返还推迟影响，

目前估值水平为

56

倍。 由于二次

设备软件收入占比较大， 增值税返

还对利润影响较大， 若考虑到增值

税返还， 行业的估值水平预计在

40

倍左右， 从历史上看也并不高。

电气设备板块的估值水平已有

所回落， 当前的估值水平已反映了

各种悲观预期， 鉴于行业

48

倍的整

体动态市盈率在所有板块中居中， 我

们给予整体板块 “谨慎推荐” 的投资

评级， 并看好细分行业。 投资者可重

点关注处于高增长期的智能电网、 电

力电子及配网设备子行业， 此外可关

注环保锅炉、 水电设备的恢复性增

长， 重点推荐正泰电器、 三普药业、

国电南瑞、 合康变频、 科华恒盛、 荣

信股份、 汇川技术、 英威滕、 东方电

气、 浙富股份等。

（作者系山西证券分析师）

从文化传媒产业新政到结构性减税，再到拉动消费等诸多新政的推行，将为

A

股后期的主升行情带来动力

转型经济怕碰“硬” 保增长有望助

A

股走好

证券时报记者 谭恕

沪深

A

股周三拉出大阳线后，

技术上突破了

60

日均线压制， 多根

趋势线正形成良好的上行通道。 市

场信心进一步恢复， 热点被全面激

活， 成交量稳步放大， 沪市继周三

突破

1000

亿成交金额后， 昨天再创

1363

亿的

4

个多月新高。 接受记者

采访的市场人士不少认为， 在中国

经济由控通胀向保增长的重心转移

中， 反弹行情正在向主升段迈进。

过去的

1

个月是宏观政策转

向的关键时间段。 早在

10

月初，

三季度国内生产总值 （

GDP

） 同比

增

9.1%

， 增幅回落；

9

月消费者

物价指数 （

CPI

） 同比涨

6.1%

， 较

8

月涨幅降

0.1

个百分点， 双降引

起市场关于中国经济 “硬着陆”

的担忧。 尽管 “软着陆” 和 “硬

着陆” 在业界并无绝对的量化指

标， 但转型期中国经济的底线不

能碰 “硬”， 而经济增速的明显放

缓已在多方面显露端倪。 在预期

通胀将在

10

月出现明显回落的前

提下， 政府果断将经济重心由控

通胀转向保增长。

逼迫政府做出这一选择有多方

面的原因。 首先， 房地产和基建投

资大幅减速， 使得在

GDP

构成中

占比

40%

的 “三驾马车” 之一的投

资增速大幅下降， 这是造成

GDP

增速下降的主因。 其次， 由于欧债

危机的加剧和蔓延， 对中国出口型

企业的影响逐步明显， 占比

10%-

20%

的出口同步萎缩。 尽管占比

40%-50%

的消费三季度出现反弹，

但主要得益于汽车消费回升与房地

产类消费反弹。 有机构预计， 四季

度汽车与住房消费将再次疲软或下

滑 ， 社会消费品零售或下滑至

17%

。 受政策刺激指引的汽车补

贴、 家电下乡补贴， 执行率已达

80%

， 执行时间也已到期。 因此，

剔除四季度消费的季节性因素， 消

费对

GDP

的拉动将非常有限。

中国经济增速的下降， 在

A

股

上市公司的业绩中已得到全面体现。

数据显示， 剔除

ST

公司后，

2011

年上半年沪深

A

股上市公司净利润

同比增速为

23.5%

， 前三季度

A

股

上市公司净利润同比增速

20.1%

，

第三季度

A

股上市公司净利润同比

增速为

13.6%

。 这表明， 上市公司

净利润增速正在逐季下降。

令人担忧的是， 四季度业绩

大幅下降或已成定局。 从前三季

度银行业业绩看，

16

家上市公司

实现净利润

6920.54

亿元， 同比增

长

31.87%

， 占全部上市公司前三

季净利润的

46.62%

。 银行以外上

市 公 司 前 三 季 度 实 现 净 利 润

7925.22

亿元， 同比增长仅

9.65%

。

全体上市公司业绩增速倚重银行

股的业绩撬动， 而银行股业绩高

增长得益于规模和息差收入。 但

是， 一些资产负债结构调整较快

的银行目前净息差水平已接近

2007-2008

年的最高峰值， 面临回

落， 同时， 定向宽松的微调政策

实施后， 上市银行净息差的反弹恐

难以持续， 因此， 银行业的净利润

增速大幅下降已在预期之中。 银行

业资深研究员甚至预计， 增速或将

回落

10

个点， 这将直接影响四季

度上市公司业绩的整体增速。

另外，

2008

年金融危机后的

4

万亿基础设施的投资已近尾声， 房

地产调控政策不见松动， 投资增速

大降是大概率事件。 在希腊公投闹

得沸沸扬扬、 欧债危机恶化以及全

球经济复苏尚无明确时间表的影响

下， 中国出口的复苏不仅短期无

望， 恐怕还会进一步萎缩。

全球经济正处于

2008

年金融

危机后经济下行周期的通道中， 中

国不得不将经济重心由控通胀转向

保增长。 应该说， 近期的政策定向

宽松和结构性调整非常及时有效。

如果转型期的中国经济不仅要避免

短期的 “硬着陆”， 而且要避免中

期的 “硬着陆”， 那么， 加快产业

结构调整势在必行。 从保增长的措施

主要是刺激内需和拉动以传媒文化等

新兴产业这一动作观察， 政府若加大

对新兴产业的投资力度， 将对冲房地

产等基础设施建设投资带来的投资增

速下降， 同时有利转型经济的产业结

构优化。 另一方面， 从

2011

年三季

度单季数据看， 政府拉动内需的刺激

是有效的。 数据显示， 三季度有色金

属、 建筑建材、 商业贸易、 农林牧

渔、 餐饮旅游、 钢铁、 食品饮料、 房

地产、 家用电器、 纺织服装、 金融服

务、 煤炭采掘、 采掘服务等

14

个行

业净利润同比增幅高于平均水平， 其

中大部分就属于消费内需行业。 由于

政府明确要继续加大刺激内需， 在四

季度消费旺季， 大消费行业的公司有

业绩上涨的动力。

从文化传媒产业的政策到结构性

减税， 再到拉动消费等诸多新政的推

行， 这势必为中国上市公司净利润增

长带来实质性的刺激作用， 也将为

A

股接下来的行情带来动力。


