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近期报告 

《市场能否突破 3000 点？》 
《市场波动减小，政策作用加大》
《后“5.30”行情能否再现》 
《市场是否止跌企稳》 
《估值压力逐渐显现》 

《3500 点成为重大阻力位》      

《充裕流动性催生资产泡沫》    

《大盘风格主导行情》      

 

 

 

 

扩容压力再次考验 3000 点 

——策略周报 

 策略小组      
 86-21-6471 8888       

        

本报告导读： 

 万科股东大会高票通过再融资方案，以及浦发银行增发

方案获证监会批准，引起了市场对于扩容的担忧。 

 基金主动增仓1.09个百分点，有近六成基金采取主动

增仓操作。 

 投资策略上以防御为主，关注创投、“物联网”概念，

以及金融保险、石化等行业权重股的投资机会。 

投资要点： 
 万科股东大会通过再融资方案，以及浦发银行增发方案获证监会批准，引起

了市场对于扩容的担忧。根据证监会公布的数据，2007-2008 年 A 股市场通
过增发方式进行的融资金额分别为 2754 亿、2272 亿，2009 年 1-8 月 A 股
市场通过增发方式进行的融资金额为 1507 亿元。目前提出增发预案或股东大
会通过、证监会批准的拟增发公司共 249 家，其中有明确的增发价格下限和
增发数量的154公司累计拟筹集资金至少为2630亿元。我们预计2009年9-12
月实施再融资方案需要的资金为 800~1200 亿元。 

 根据浙商证券的基金仓位监测模型，偏股型开放式基金的平均仓位由前一
周的 76.30%上升至 77.27%，上升幅度为 0.97 个百分点。剔除市值波动
对基金仓位的影响，基金主动增仓 1.09 个百分点，有近六成的基金采取
主动增仓操作。上周五上证指数跌破 3000 点，但是基金出现主动增仓现
象，这在一定程度上说明基金整体上对于市场后期走势的态度有所转变。

 上周指数主要围绕 3000 点整数关口震荡整理，成交金额逐渐放大，消化
了部分高仓位基金的减仓压力。周一中国中冶 22.66 亿股上市交易，将对
二级市场带来一定的压力。十月份有 2.03 万亿市值的大小非解禁，虽然
工行、中石化、上港集团等公司的大股东抛售的可能性不大，还是将给市
场带来较大的心理压力。中国中旅 IPO 以及创业板即将发行，也都构成了
扩容压力。 

 行业推荐 

一、中期业绩大幅增长且估值合理的行业，如电力、医药、家电、金融等。

二、创业板 13 家公司过会，建议继续关注创投主题投资机会。 

三、关注金融保险、石化等行业权重股的投资机会。 

四、建议关注“物联网”概念的交易性机会。 
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1. 浙商投资组合 

我们 7 月 1 日的中期策略报告推荐了“十大金股”，推荐后算术平均涨幅 8.47%，总市值加权平

均涨幅 7.60%（同期沪深 300 指数涨幅 1.05%，上证指数涨幅 0.11%）。 

 

 

图 1：“十大金股”累计涨跌幅 
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资料来源：Wind，浙商证券研究所，截至 9 月 18 日 

表 1：“十大金股”累计涨跌幅 

代码 简称 涨跌幅（%）   代码 简称 涨跌幅（%）

600580 卧龙电气 30.76    601088 中国神华 12.10  

601958 金钼股份 26.81    600900 长江电力 -1.13  

600216 浙江医药 13.06    600717 天津港 -2.39  

600166 福田汽车 12.91    002244 滨江集团 -8.83  

600028 中国石化 12.38    600036 招商银行 -11.03  

资料来源：Wind，浙商证券研究所，截至 9 月 18 日 
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2. 一周市场回顾 

2.1 国际市场表现 

国际主要指数普涨，恒生 A-H 股溢价指数收于 114.28，接近 2009 年 1 月初的溢价水平。 

 

 

2.2 国内市场表现 

A 股市场围绕 3000 点振荡整理，逐步消化基金减仓和扩容压力。上证指数报收于 2962.67 点，

下跌 0.91%，两市成交金额 1.36 万亿元（环比增加 21%），换手率为 13%，79%的股票涨幅

高于上证指数。 

行业方面，电子元器件、信息设备、轻工制造大幅上涨，金融、钢铁、房地产等行业下跌。电

子元器件上涨 8.22%，其中半导体上涨 14.01%，显示器件上涨 9.06%，元件上涨 5.59%。 

从风格指数看，小盘指数、中盘指数涨幅较大，大盘指数、高价股指数跌幅较大。 

图 3：恒生 AH 股溢价指数 
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资料来源：Wind，浙商证券研究所，截至 9 月 18 日 

图 2：国际主要股指上周表现 
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资料来源：Wind，浙商证券研究所，截至 9 月 18 日 
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图 6：风格指数一周涨跌幅 
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资料来源：Wind，浙商证券研究所，截至 9 月 18 日 

图 5：行业指数一周涨跌幅 
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资料来源：Wind，浙商证券研究所，截至 9 月 18 日 

图 4：上证指数近一个月走势图 
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资料来源：Wind，浙商证券研究所，截至 9 月 18 日 
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3. 市场估值水平 

截至 9 月 18 日，A 股市场整体市盈率为 26.00，市净率 3.37；中小企业板的整体市盈率为 46.70，

市净率 5.24，较 7 月底的估值水平（A 股市场整体市盈率为 29.49，市净率 3.81）有明显下降。 

表 2：市场与行业整体估值 

板块名称 
收盘均价（总

股本加权） 

上周涨跌幅% 

(流通市值加权) 

2009 年涨跌幅%

(流通市值加权) 

市盈率 

（当年中报×2）

市净率 

（当年中报） 

总市值 

（亿元）

流通 A 股 

市值（亿元）

全部 A 股 9.89 -0.05  80.26 26.00 3.37 251,238 105,627 

上证 A 股 9.40 -0.60  77.52 23.33 3.21 203,008 77,201 

深证 A 股 12.70 1.44  87.30 50.17 4.24 48,230 28,426 

中小企业板 16.46 2.97  73.91 46.70 5.24 12,062 5,364 

中证 100 成份 9.42 -2.02  69.36 20.45 3.08 166,475 53,094 

中证 200 成份 13.32 0.74  92.18 43.58 3.88 31,468 20,733 

沪深 300 成份 9.88 -1.26  75.58 22.34 3.19 197,944 73,827 

中证 500 成份 10.14 2.77  91.12 58.04 3.46 24,676 17,556 

农林牧渔 10.52 0.97  56.25 80.60 5.11 2,263 1,502 

采掘 16.11 -0.61  129.76 24.30 3.39 39,116 4,602 

化工 11.92 1.31  78.24 24.06 3.50 19,604 6,981 

黑色金属 7.53 -2.80  63.25 -51.94 1.95 7,574 4,214 

有色金属 17.38 1.57  169.14 524.28 5.54 10,579 4,824 

建筑建材 9.05 0.33  56.10 31.91 3.39 9,420 4,139 

机械设备 14.09 2.35  81.08 39.76 4.94 10,103 5,557 

电子元器件 8.13 8.22  109.26 -93.90 3.74 2,822 1,751 

交运设备 11.81 0.99  131.23 38.99 3.89 7,570 4,158 

信息设备 13.21 5.97  92.30 53.09 4.63 2,870 2,051 

家用电器 11.13 2.64  78.13 24.87 3.74 2,211 1,546 

食品饮料 22.26 -0.80  64.55 33.06 6.96 5,714 4,337 

纺织服装 8.78 3.00  79.98 37.45 3.30 2,286 1,303 

轻工制造 9.09 4.78  85.22 66.09 3.02 1,879 1,132 

医药生物 15.01 2.58  69.17 39.32 5.53 6,857 4,867 

公用事业 8.72 1.54  39.64 41.62 2.96 8,274 4,947 

交通运输 7.39 -0.67  56.96 58.99 2.94 12,112 5,978 

房地产 12.29 -1.93  110.08 40.90 4.04 11,444 7,546 

金融服务 7.30 -3.34  79.99 15.12 2.92 77,154 25,562 

商业贸易 12.93 2.09  66.66 35.74 3.97 4,527 3,410 

餐饮旅游 10.61 2.23  95.91 69.28 4.29 830 523 

信息服务 10.16 3.70  53.58 44.65 3.50 4,524 3,533 

综合 7.85 3.75  96.84 94.21 4.25 1,504 1,165 

资料来源：Wind，浙商证券研究所，截至 9 月 18 日 
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4. 市场供求状况 

4.1 基金仓位监测 

根据浙商证券的基金仓位监测模型，偏股型开放式基金的平均仓位上周出现止跌回升，由前一

周的 76.30%上升至 77.27%，上升幅度为 0.97 个百分点。剔除各类资产市值波动对基金仓位

的影响，基金整体表现为主动增仓，而且增仓的幅度有 1.09 个百分点，与此同时，主动加仓的

基金在基金总数中的占比回升至 59.52%，即有近六成的基金采取主动增仓操作。虽然上周五

上证指数跌破 3000 点，但是基金出现主动增仓现象，这在一定程度上说明基金整体上对于市

场后期走势的态度有所转变，对此值得密切关注。 

 

 

4.2 开户情况 

9.7-9.11 一周新增股票账户数 32.49 万，环比减少 11%；新增基金账户数为 5.44 万，环比减少

6%。新增账户数在 7.27-7.31 这一周达到阶段高点，已经连续六周减少。 

 

图 8：每周新增股票和基金开户数 
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资料来源：Wind，浙商证券研究所，截至 9 月 18 日 

图 7：基金发行统计 
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资料来源：Wind，浙商证券研究所，截至 9 月 18 日 
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4.3 限售股解禁 

本周 A 股解禁股市值 629 亿元，占目前流通市值的 0.60%。（截至 9 月 18 日，A 股总市值为

20.84 万亿元，其中流通市值占比 50.68%。） 

表 3：本周限售股解禁情况 

代码 股票简称 可流通时间 
本期流通数

量(万股) 

本期流通市

值(亿元) 

占 A 股股本

比例(%) 

待流通数量 

(万股) 

600316.SH 洪都航空 2009-9-21 15,977 47.18  45.29 0 

000655.SZ 金岭矿业 2009-9-21 16,721 30.28  28.09 18,053 

600265.SH 景谷林业 2009-9-21 6,132 5.94  47.24 0 

002273.SZ 水晶光电 2009-9-21 2,701 5.86  31.15 2,730 

000967.SZ 上风高科 2009-9-21 8,370 5.73  40.80 114 

600766.SH 园城股份 2009-9-21 7,286 5.03  42.57 2,213 

600793.SH ST 宜纸 2009-9-21 3,963 3.19  37.64 0 

600634.SH 海鸟发展 2009-9-21 2,156 2.67  24.72 0 

002272.SZ 川润股份 2009-9-21 114 0.23  1.13 7,476 

600491.SH 龙元建设 2009-9-21 105 0.21  0.22 20,566 

600693.SH 东百集团 2009-9-21 89 0.07  0.26 6,253 

000612.SZ 焦作万方 2009-9-22 19,213 40.14  40.01 3 

000629.SZ 攀钢钢钒 2009-9-22 6,149 4.96  1.07 254,841 

000632.SZ 三木集团 2009-9-22 8,123 3.76  17.45 58 

600995.SH 文山电力 2009-9-22 2,399 1.91  5.01 14,152 

000068.SZ 赛格三星 2009-9-22 718 0.49  0.80 42,232 

601699.SH 潞安环能 2009-9-23 76,804 329.64  66.75 0 

600538.SH 北海国发 2009-9-23 5,349 5.30  19.16 0 

601898.SH 中煤能源 2009-9-23 405 0.51  0.04 763,013 

000839.SZ 中信国安 2009-9-24 9,571 16.92  6.14 52 

601898.SH 中煤能源 2009-9-24 346 0.44  0.04 762,667 

000893.SZ 广州冷机 2009-9-25 13,430 31.52  60.50 1 

002274.SZ 华昌化工 2009-9-25 2,811 4.75  13.98 12,202 

601008.SH 连云港 2009-9-25 5,520 3.85  10.27 26,238 

000560.SZ 昆百大 A 2009-9-25 3,377 3.50  25.13 1 

600327.SH 大厦股份 2009-9-26 15,630 16.80  47.94 0 

000409.SZ ST 泰格 2009-9-26 3,593 2.13  20.97 542 

600132.SH 重庆啤酒 2009-9-27 19,219 41.55  39.71 0 

600726.SH 华电能源 2009-9-27 21,649 10.67  23.10 0 

600354.SH 敦煌种业 2009-9-27 2,448 3.33  13.16 0 

资料来源：Wind，浙商证券研究所，以 9 月 18 日收盘价计算 
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4.4 近期新股发行情况 

表 4：近期新股发行情况 

代码 名称 发行价格 
发行数量

（万股）

募集资金

(亿元)
申购日期 

网上发行 

中签率(%) 

网下申购 

获配比例(%) 

冻结资金 

（亿元） 

002294.SZ 信立泰 41.98 2,850 11.96 20090902 0.66 0.38 2,076 

002293.SZ 罗莱家纺 27.16 3,510 9.53 20090902 0.47 0.60 1,916 

601618.SH 中国中冶 5.42 350,000 189.70 20090909 1.18 1.18 16,201 

002295.SZ 精艺股份 13.00 3,600 4.68 20090915 0.14 0.44 2,974 

002296.SZ 辉煌科技 25.00 1,550 3.88 20090915 0.14 0.31 2,425 

002297.SZ 博云新材 10.80 2,700 2.92 20090918 

002298.SZ 鑫龙电器 9.50 2,800 2.66 20090918 

601888.SH 中国国旅 22,000   20090923 

资料来源：Wind，浙商证券研究所，截至 9 月 18 日 

 

4.5 公开市场操作 

 

图 10：货币投放（回笼）统计 
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资料来源：Wind，浙商证券研究所，截至 9 月 18 日 

图 9：每周新股发行数量与募集金额 
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资料来源：Wind，浙商证券研究所，截至 9 月 18 日 
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图 11：央票利率走势 

数据来源:Wind资讯
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资料来源：Wind，浙商证券研究所，截至 9 月 18 日 
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5. 附录：上周要闻 

表 5：上周要闻 

日期/来源 新闻 

9 月 14 日 

中国证券报 

中国证监会有关部门负责人表示，截至 9 月 10 日，共有 155 家企业报送创业板发行申请，证监会已正式受理 149 家。这 149

家拟上市企业预计募集资金总量为 336.05 亿元，发行前平均股本为 0.747 亿股，拟发行股份约 0.24 亿股，预计募集资金量为

2.27 亿元，和中小板数据相比，相差并不悬殊。行业主要集中于电子信息、新材料、生物医药、现代服务，占比 68％，制造业

占比 15％。从公司性质看，国有控股性质的企业有 13 家，占 9％左右；外商投资企业 12 家，占 8％左右；其余都是民营企业。

9 月 14 日 

证券时报 

8 月份，全国财政收入 5237.47 亿元，比去年同月增加 1389.54 亿元，增长 36.1%。这是今年 5 月份以来，我国财政收入连续

第四个月实现正增长。前 8 个月累计，全国财政收入 45909.52 亿元，比去年同期增加 1179.88 亿元，增长 2.6%。 

9 月 14 日 

证券时报 

8 月份，CPI 同比下降 1.2%，比上月降幅缩小 0.6 个百分点；PPI 同比下降 7.9%，降幅比上月缩小 0.3 个百分点。这是 PPI 和

CPI 今年以来首次同比降幅双双收窄。 

9 月 14 日 

证券时报 

8 月份我国外贸进出口总值 1917 亿美元，其中出口 1037 亿美元，进口 880 亿美元。经季节调整后，进出口、出口和进口环比

分别增长 2.3%、3.4%和 1%。前 8 个月我国对外贸易累计进出口总值 13386.6 亿美元，比去年同期下降 22.4%。其中出口 7307.4

亿美元，下降 22.2%；进口 6079.2 亿美元，下降 22.7%。累计贸易顺差 1228.2 亿美元，减少 19%。 

9 月 14 日 

证券时报 

8 月份当月人民币各项贷款增加了 4104 亿元，明显高于此前业界普遍预测的 3700 亿元。1-8 月人民币各项贷款增加 8.15 万亿

元，同比多增 5.04 万亿元。 

9 月 15 日 

中国证券报 

今年前 8 个月全国全社会累计用电量 23409 亿千瓦时，同比增长 0.36%，增速年内首次由负转正。统计表明，8 月份全社会用

电量 3462 亿千瓦时，同比增长 8.22%，环比增长 1.23%，继续保持 4 月份以来环比正增长态势。 

9 月 16 日 

中国证券报 

人民币实际有效汇率在连续 5 个月贬值之后转为升值。国际清算银行 15 日公布的数据显示，8 月人民币实际有效汇率指数为

117.38，月度环比升值 1.16%。 

9 月 16 日 

上海证券报 

审计署近日对“4 万亿”投资计划开展了全面审计。除了此前媒体报道的对大型商业银行信贷资金流向进行摸底外，还将在财政、

投资、环保、产业、土地等方面进行审计调查。 

9 月 17 日 

上海证券报 

7 月份，我国增持美国国债 241 亿美元。截至 7 月末，我国持有的美国国债余额为 8005 亿美元。数据显示，今年 4 月份，我国

约减持美国国债 44 亿美元，随后在 5 月大举增持 380 亿美元，6 月份又大幅减持 251 亿美元。 

9 月 17 日 

中国证券报 

7 家公司通过创业板首日发行审核。这些企业在完成会后程序、获得核准批文后，即可安排发行上市的相关事宜，具体时间取决

于会后程序完成的进度。 

9 月 17 日 

上海证券报 

央行最新公布的金融机构人民币信贷收支表显示，8 月金融机构外汇占款余额为 18.1 万亿，环比新增 1187.54 亿元，新增幅度

创近 9 个月来新低，相比 7 月新增外汇占款 2205 亿元则大幅下降近 50%，值得注意的是，8 月份，贸易顺差以及外商直接投资

环比则为增加。 

9 月 17 日 

证券时报 

以市场化运作的企业年金基金 3 年来获得 10.5%的投资收益率。截至上半年，建立企业年金的企业达 33000 多家，参加职工 1300

多万人，分别比 2005 年增长 37.5%和 44.4%；年金积累基金 2000 多亿元，较 2005 年增长近两倍。 

资料来源：Wind，浙商证券研究所 

表 6：本月重要数据公布日程 

日期 发布项目 

9 月 11 日 工业品价格月度报告 

9 月 11 日 消费价格月度报告 

8 月 11 日 固定资产投资月度报告 

9 月 11 日 消费品市场月度报告 

9 月 11 日 工业生产月度报告 

9 月 11 日 海关进出口数据（出口、进口、贸易顺差） 

9 月 11-15 日 央行货币数据 

9 月 14-17 日 实际利用外资数据 

资料来源：国家统计局，浙商证券研究所 
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浙商证券股票投资评级说明 

1、买    入：相对于沪深 300 指数，预期未来 6个月内上涨幅度在 10%以上 

2、中    性：相对于沪深 300 指数，预期未来 6个月内变动幅度在 -10%－10% 

3、卖    出：相对于沪深 300 指数，预期未来 6个月内下跌幅度在 10%以上 

 

浙商证券策略/行业投资评级说明 

1、 买    入：预期未来 6个月内行业股票指数表现优于沪深 300 指数 

2、 中    性：预期未来 6个月内行业股票指数表现与沪深 300 指数持平 

3、 卖    出：预期未来 6个月内行业股票指数表现弱于沪深 300 指数 
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