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证券简称

成交价

（元）

成交量

（万股）

成交额

（万元）

买方营业部 卖方营业部

海 利 得

（

００２２０６

）

４．９１ ２０５ １００６．５５

中信证券股份有限公司北京紫竹院路

证券营业部

浙商证券股份有限公司海宁水月亭西

路证券营业部

海峡股份

（

００２３２０

）

１１．４７ ３９０ ４４７３．３

华福证券有限责任公司上海遵义路证

券营业部

海通证券股份有限公司海口龙昆北路

证券营业部

泰尔重工

（

００２３４７

）

７．５４ ８０ ６０３．２

华泰证券股份有限公司成都梓潼桥西

街证券营业部

华泰证券股份有限公司溧水珍珠南路

证券营业部

光正钢构

（

００２５２４

）

１１．４６ ２００ ２２９２

中国银河证券股份有限公司深圳景田

证券营业部

海通证券股份有限公司乌鲁木齐新医

路证券营业部

亚玛顿

（

００２６２３

）

１８ １５０ ２７００

中国国际金融有限公司上海淮海中路

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

华西能源

（

００２６３０

）

２１ １４３ ３００３

机构专用

中信证券股份有限公司南京高楼门证

券营业部

共达电声

（

００２６５５

）

１８．０３ １００ １８０３

招商证券股份有限公司北京北三环东

路证券营业部

招商证券股份有限公司北京北三环东

路证券营业部

东江环保

（

００２６７２

）

５１．９９ ４０ ２０７９．６

华泰证券股份有限公司江阴福泰路证

券营业部

华泰证券股份有限公司江阴福泰路证

券营业部

西部证券

（

００２６７３

）

１２．９ １０８ １３９３．２

华西证券有限责任公司成都陕西街证

券营业部

国泰君安证券股份有限公司成都北一

环路证券营业部

天龙光电

（

３０００２９

）

５．７２ ６００ ３４３２

宏源证券股份有限公司上海康定路证

券营业部

华泰证券股份有限公司南京中山北路

证券营业部

同花顺

（

３０００３３

）

１５．４４ １００ １５４４

中航证券有限公司深圳春风路证券营

业部

东吴证券股份有限公司张家港杨舍证

券营业部

乐视网

（

３００１０４

）

４０．０４ １９０ ７６０７．６

中山证券有限责任公司杭州杨公堤证

券营业部

中国银河证券股份有限公司北京中关

村大街证券营业部

乐视网

（

３００１０４

）

４０．０４ ６８ ２７２２．７２

中山证券有限责任公司杭州杨公堤证

券营业部

中国银河证券股份有限公司北京中关

村大街证券营业部

青松股份

（

３００１３２

）

１２．９５ ７７．５８ １００４．６９

华福证券有限责任公司建阳民主南路

证券营业部

机构专用

大富科技

（

３００１３４

）

１３．４５ １５０ ２０１７．５

光大证券股份有限公司上海西藏中路

证券营业部

红塔证券股份有限公司重庆江南大道

证券营业部

博雅生物

（

３００２９４

）

３１．９４ ５０ １５９７

华泰证券股份有限公司北京西三环北

路证券营业部

华泰证券股份有限公司厦门厦禾路证

券营业部

三六五网

（

３００２９５

）

４６．６５ ８．０１ ３７３．５１

中信建投证券股份有限公司上海北京

西路证券营业部

中信证券股份有限公司常州环府路证

券营业部

新华保险

（

６０１３３６

）

２２．４２ ３２０ ７１７４．４

中银国际证券有限责任公司北京宣外

大街证券营业部

中银国际证券有限责任公司北京宣外

大街证券营业部

庞大集团

（

６０１２５８

）

５．８ １０００ ５８００

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

兴业证券

（

６０１３７７

）

１０．８４ １４３ １５５０．１２

华福证券有限责任公司福州鼓屏路证

券营业部

华福证券有限责任公司总部

国金证券

（

６００１０９

）

１５ １２０ １８００

中国银河证券股份有限公司上海东方

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

国金证券

（

６００１０９

）

１５ ４３０ ６４５０

西南证券股份有限公司上海黄陵路证

券营业部

国金证券股份有限公司上海遵义路证

券营业部

国金证券

（

６００１０９

）

１５ ３０ ４５０

五矿证券有限公司深圳金田路证券营

业部

国金证券股份有限公司上海遵义路证

券营业部

大江股份

（

６００６９５

）

４．０５ ３３７４ １３６６４．７

海通证券股份有限公司上海江宁路证

券营业部

海通证券股份有限公司上海江宁路证

券营业部
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茅台价升量稳 白酒股扩大反弹优势

证券时报记者 姚波

昨日大盘回落调整， 白酒股却逆

市上涨，老白干酒、贵州茅台等个股涨

幅居前。市场人士表示，随着一季报低

增速的利空因素逐步消化， 茅台酒价

升量稳， 市场资金开始重新涌入白酒

板块。

资金连日流入

白酒板块走出阳关道

在昨日大盘结束五连阳进入调整

时， 此前一度领跌市场的白酒板块却

逆市整体飘红。盘面显示，

A

股市场上

13

只白酒股悉数走红， 老白干酒、贵

州茅台和洋河股份分别以

5.76%

、

4.39%

和

2.66%

的涨幅居前。

近期，白酒板块走出一波触底反

弹的走强态势。 截至昨日收盘，

5

月

初以来申万白酒指数已经累计上

涨

8.33%

，远超大盘

2.53%

的同期

表现。 其中，老白干酒、贵州茅台、

古井贡酒、金种子酒近

5

个交易日分

别累计上涨

25.73%

、

15.24%

、

12.89%

和

10.08%

。

以部分强势股为例， 贵州茅台和

老白干酒均已经走出五连阳。 贵州茅

台除了昨日上涨

4.39%

外，

5

月

6

日、

5

月

7

日的涨幅也达到了

3.10%

和

5.56%

。 老白干酒

5

月

7

日则强势涨

停，成交量也显著回升。

从资金流向来看，贵州茅台仍然

是市场最热门的追逐品种。昨日白酒

板块净流入资金

2.81

亿元， 贵州茅

台、五粮液、酒鬼酒、洋河股份和山

西汾酒的净流入资金排名靠前，当

日分别净流入

1.28

亿元 、

4424

万

元、

3388

万元、

2476

万元和

2240

万

元。 近

5

个交易日，白酒板块已经合

计流入资金

7.97

亿元， 而贵州茅台

一只股票就流入

4.06

亿元， 占比达

到

50%

以上。

茅台价升量稳

市场悲观情绪减弱

“茅台酒的一批价有所回升，我们了

解到上海的价格已经回升到

900

元，较

之前的

880

元已经开始上升。”上海一位

长期跟踪茅台酒的大型券商分析师对证

券时报记者表示，“这是一个信号， 反映

了经销商和资本市场对高端酒销量下滑

的悲观预期现在正在改变。 ”

此外，价格上的变化也反映出库存消

化比较顺利。 上述分析师表示，之前传闻

茅台的社会库存很高， 甚至高达

2

万吨，

但

4

月以来， 茅台酒的价格开始止跌，最

近一段时间出现了走稳并有所回升的趋

势，说明之前预估的社会库存量并没有想

象高，甚至很多地方的库存开始吃紧。

上述分析师认为， 最近一段时间板

块出现集中上扬， 是市场对此前过度悲

观情绪的一个调整。 对白酒来说，严查餐

饮腐败、 收紧三公消费等政策面上的利

空已经基本出尽；一季报白酒行业净利平

均增速的利空也已经被市场逐渐消化。一

季度机构对白酒出现了多年未见的低配，

随着市场结构的调整，一些偏好消费品的

机构开始逐步加大对白酒的配置。

从估值来看， 白酒股现在的平均估

值较低也是资金涌入的一方面因素。 按

最新一季报的滚动市盈率计算，

13

只白

酒股有

9

只在

20

倍以下， 贵州茅台、五

粮液、 泸州老窖和洋河股份的

PE

值分

别只有

15

倍、

8

倍、

9

倍和

10

倍。

限售股解禁 Conditional Shares

� � � � 5 月 10 日，A 股市场有三

五互联、亚盛集团、明星电缆共 3

家上市公司的限售股解禁。

三五互联（300051）：解禁

股性质为首发原股东限售股。 解

禁股东

10

家，其中龚少晖、厦门

中网兴管理咨询有限公司持股占

总股本比例分别为

45.33%

、

7.48%

，分别为第一、二大股东。厦

门中网兴管理咨询有限公司系公

司控股股东龚少晖先生控制的企

业。余下

8

家股东分别为张美文、

杨桂英、龚光祖、杨晓峰、黄日俊、

黄艳红、陈土保、陈俊儒，持股占

总股本比例均低于

1%

，属于“小

非”。

10

家股东部分为公司高管，

均为首次解禁且持股全部解禁，

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

9.99%

， 占总股本比例为

4.35%

。

该股的套现压力一般。

亚盛集团（600108）：解禁

股性质为定向增发限售股，去年

同期定向增发价为

5.48

元

/

股。

解禁股东

7

家，即重庆富诚投资

管理合伙企业（有限合伙）、重庆福

勤投资管理合伙企业 （有限合伙）、

华宝信托有限责任公司、 华能资本

服务有限公司、 中国华电集团资本

控股有限公司、 深圳市平安创新资

本投资有限公司、 广发基金管理有

限公司， 持股占总股本比例均低于

3%

，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

12.09%

， 占总股本比例为

10.78%

。 该股市场价格高于定向增

发价，套现压力一般。

明星电缆（603333）：解禁股

性质为首发原股东限售股。 解禁股

东

30

家，其中苏州周原九鼎投资中

心（有限合伙）为第二大股东，持股

占总股本比例为

4.90%

。余下

29

家

股东持股占总股本比例均低于

1%

，属于“小非”。

30

家股东均为首

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

40.74%

， 占总股本比例为

10.19%

。

该股的套现压力很大。

（西南证券 张刚）

经济谋转型 煤炭需求难复苏

朱立民

从

2012

年

5

月至

2013

年

4

月的

12

个月里 ， 沪 深

300

指数下跌

6.81%

，煤炭行业指数下跌

32.51%

，相

对于沪深

300

指数跌幅超出

±5%

区间

之外，弱势明显。

中国海关总署发布的统计数据显

示，

2013

年

3

月我国进口煤炭

4328

万

吨，同比增加约

30%

。 由于进口煤炭的

冲击， 中国煤炭业在去年遭遇了近几年

最为寒冷的冬季，煤企们叫苦不迭。据秦

皇岛煤炭网统计数据显示， 环渤海动力

煤价从

2011

年

11

月初时的

853

元

/

吨

狂跌至

2013

年

1

月的

633

元

/

吨，

2013

年第一季度继续一路阴跌到

4

月底的

613

元

/

吨，降幅达

28.14%

。即便如此，进

口煤仍有微弱价格优势， 对国产煤的冲

击力度仍在。

一季度中国煤炭产量

8.3

亿吨，同比

下降

0.95%

，虽然突发的安全事故、区域

性限产政策一定程度上限制了期间内煤

炭产出规模的扩张， 但国外煤炭价格跌

幅相对较大，其价格优势进一步巩固，进

口煤炭继续冲击国内煤炭市场， 进口煤

炭对国产煤炭的替代更趋显著。 国内煤

炭企业销售状况依旧不佳， 恰逢电煤合

同并轨初次实行， 煤电双方价格博弈激

烈，煤炭企业议价能力相对偏弱，煤炭价

格持续下行，企业盈利状况也显著下滑。

一季度国内宏观经济继续走弱，二

季度将是煤炭需求淡季。 我们预计，火

电、钢铁行业的煤炭需求难有明显改善，

煤炭价格仍将延续低位， 煤炭企业运营

困难状况也将持续。

2013

年是中国新一届政府执政的

第一年。与市场观点不同的是，我们认为

新一届政府将不再为了短期的国内生产

总值（

GDP

）增长而过度透支，而是考虑

未来

5

至

10

年的长期稳定需求，并希望

将

GDP

软着陆， 降低到一个可接受、可

长期稳定发展的程度。

我们预计煤炭行业的黄金期已经过

去，钢铁、有色、水泥等煤炭下游的高耗

能行业通过粗放式经营发展的路径已经

难以持续。在调结构的过程中，景气程度

和盈利能力将有波动，水电、风电、光伏

电站等清洁能源将逐渐对煤电的市场份

额进行挤占。 从美国页岩气发展对动力

煤发电的需求挤出、以及澳大利亚、南非

等煤炭资源丰富国家对煤炭开发的高投

入将产生更大的供应能力来看， 全球煤

炭供应已经过剩。

国内煤价在正常情况下已经难以上

涨， 煤炭企业业绩将从优秀变成让投资

者担忧， 现有煤炭企业的主业将成微利

状况，企业的在建矿井、资产注入和重组

已经不能产生以往的高收益， 反而可能

成为负担。 未来中国煤炭企业比拼的将

是煤炭的开采成本， 具有低成本优势的

大型企业仍有扩张潜力。 因此在煤炭价

格走强之前，我们维持煤炭行业“中性”

的行业投资评级。

（作者系上海证券分析师）

数据来源：上海证券研究所 官兵/制图

国海证券：

看好水泥看淡玻璃

� � � � 旺季提价幅度小于预期以

及基建项目复苏程度缓慢， 是

4

月份建筑材料板块走势较弱的

主要原因。 企业间“限产保价”意

愿较弱，如需求依旧低迷，不排

除企业继续降价以去库存的可

能性。 但我们认为，以往

5

月份

是发改委密集审批基建项目的

时期，外加

6

月底出台的城镇化

细则，将在一定程度上刺激水泥

板块上涨，因此对水泥板块依旧

维持乐观。

对于玻璃板块， 我们依旧看

空建筑玻璃市场， 房地产调控下

的建筑玻璃，短期内难有起色，维

持

5

月份玻璃板块“中性”评级。

我们的投资逻辑有以下两个方

面：一是寻找上下游一体化，产业

链较为完善的企业。 由于玻璃产业

涉及面较广， 影响因素较为复杂多

变，有完整产业链、寻求产品多元化

发展的企业在需求萎靡的周期中，

具备较强的生存能力； 第二是寻找

业绩弹性较高， 能够最大体现经济

复苏预期以及市场议价能力较强的

玻璃企业。

此外，煤炭、纯碱等原材料价格

走弱，相应地增加企业毛利。

5

、

6

月

份随着基建的继续复苏， 以及城镇

化细则的出台， 建筑材料板块还将

继续受到政策的引导， 出现阶段性

机会。 受国家政策刺激的水利、高

铁、城市排水、建筑节能行业等，在

未来也将逐渐走出低谷， 成为市场

关注的重点。

（唐立 整理）

白酒加速去库存 二季度是考验期

黄付生 张萍

一季度白酒行业实现销售收入

324.2 亿元，同比增长 7.4%；归属于母

公司净利润 123 亿元， 同比增长

12.1%， 增速较去年同期都出现了超

过 30%的下降。 由于进入行业调整

期，“三公” 限制、军队限酒以及整个

社会掀起的反奢侈消费运动，从去年

下半年起， 高端白酒终端动销不畅，

去库存时间延长， 一批价持续下跌，

今年一季度收入增速同比下滑了 34.5

个百分点。

14 家白酒上市公司，其中 5 家呈现

负增长， 酒鬼酒业绩下滑最为严重，为

-91%。以中低端为主的三四线区域品牌

抗风险能力较强，保持了稳定的增长，青

青稞酒和山西汾酒分别实现了 30%以上

的增长；茅台、五粮液在高端中的业绩支

撑能力较强， 通过调节预收款维持了约

20%的增长，而老窖 1573 销量下滑达到

两位数，拖累业绩下滑 11%；一些次高端

品牌，如水井坊、沱牌由于遭遇高端酒价

下跌的挤压，一季度压力剧增，出现同比

较大幅度的负增长。

整个二季度历来是白酒销售的最差

时节，加上今年行业景气下滑，市场竞争

加剧， 预计二季报环比一季度增速情况

更悲观。 目前， 高端酒出货量在底部徘

徊，厂家减少发货以减轻经销商压力，经

历 5 至 7 月份的低价去库存， 终端渠道

将得到梳理。 3 月以来，茅台一批价不断

下滑，当前已接近出厂价，而五粮液倒挂

也维持了一段时间， 我们认为二季度有

望看见价格的底部，静候供给出清，为下

一个旺季赢得改善的空间。

一线白酒中，茅台的业绩支撑较好，

渠道的承受能力最强， 考虑提价因素中

报还会维持 20%左右增长， 而五粮液和

老窖蓄水池在一季度已经变浅， 真实销

售情况的不佳将延续至中报；二线中，山

西汾酒一季度增速不错， 为减轻终端压

力维持稳定增长， 二季度公司采取了一

系列的促销手段，减轻终端压力；三四线

区域酒企受“三公” 消费限制和整风运

动冲击较小，大众消费升级持续，业绩表

现良好，比如顺鑫农业和青青稞酒。

（作者系中信建投分析师）

数据来源：Wind 资讯 官兵/漫画


