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时间：2010年5月31日    分析师：王永进   执业证书编号：S02006080007
厦门证券2010年6月份投资策略
五月份大盘呈现下跌探底反弹走势，总体走势弱于我们预期，主要股指月度最大跌幅均超过10%，其中上证指数、深成指、沪深300指数、中小板综合指数月度跌幅分别达到9.70%、8.59%、9.59%、4.54%，沪深300指数创出了一年来的新低，中小板指数表现依然强于主板市场，市场风格没有明显转向。5月份市场多数股票出现下跌，医药、农业、食品饮料等防御性品种成为资金避风港，表现强于大盘，医药指数成为月度涨幅最大的行业指数，部分医药类股票还创出了年内新高；新兴产业也有所表现，稀缺资源、新材料、传媒等主题性投资品种表现较好；在新疆工作会议召开的利好刺激下，新疆板块整体上扬，表现较为突出。
5月股票池总体出现下跌，5只股票平均跌幅6.79%，表现强于沪深300指数表现，大连国际盘中到达我们目标位，双鹤药业最终取得正收益，表现较为出色；2010年月度投资组合累计涨幅目前暂时领先沪深300指数9个百分点。
表1、5月股票池表现情况
	2010年月度投资组合累计涨幅
	-13.11%
	同期沪深300指数涨幅
	-22.44%


	代码
	简称
	入选时间
	行业
	投资评级
	前收盘价（元）
	目标区间（元）
	月度涨跌幅

	600183
	生益科技
	5月1日
	电子
	增持
	12.12
	13.5-14
	-19.75%

	600016
	民生银行
	5月1日
	金融
	增持
	7.02
	7.8-8.2
	-6.84%

	600600
	青岛啤酒
	5月1日
	饮料
	增持
	35.68
	39-40
	-3.17%

	600062
	双鹤药业
	5月1日
	医药
	增持
	28.85
	32-33
	0.73%

	000881
	大连国际
	5月1日
	综合
	增持
	9.96
	11-12
	-4.92%


五月份全球股市出现大幅下跌，美国股市三大股指全月累计跌幅均超过８％，为一年多来的最大单月跌幅。目前欧洲主权债务危机仍未结束，正由希腊向西班牙等国家蔓延，导致欧元大幅下跌，美元指数大幅攀升，由于美元同日元一起，是套利交易最主要的低息货币，我们一直以来都在强调美元指数上升对全球资本市场都较为不利。
欧洲主权债务危机对国内比较有利的是，由于国际形势的复杂化，紧缩政策力度可能降低。5 月13 日至14 日，温家宝总理在视察天津时表示，目前“国内外形势仍然极其复杂，宏观调控面临的两难问题不少”，还指出“要防止多项政策叠加的负面影响”。今年宏观调控的目标主要有：防止通胀、控制房地产价格过快上涨，以及调结构。CPI 自2 月份开始已经连续三个月超过一年期存款利率，当前正在向3%逼近，未来通胀压力仍较大，如果5、6 月CPI 超出预期，可能仍需要通过加息来引导公众通胀预期；从房地产价格来看，新国10 条出台之后，房地产销售量有明显萎缩，但价格是涨多跌少，离调控的目标还有很大的差距；危机的出现让中国依靠投资和出口的经济增长模式深受其害，从2009 年的中央经济工作会议到两会，以及可以预期的十二五规划，调结构都是重头戏，目前宏观调控的目标远没有达到，现在说政策放松还为时尚早，只是欧洲危机使政策暂时进入观察期。
随着股指大幅下跌，市场估值水平也出现大幅下降，按照沪深300成份股2010年业绩增长20%计算，目前2010年沪深300指数动态市盈率15倍，接近历史估值底线，目前的点位已经具备了一定的投资价值。由于市场缺乏上涨的催化剂，预计低估值的状态还将维持一段时间。
总体而言，政策处于观察期，市场估值对大盘有一定支撑，5月份末出现的短期反弹，动力主要来自于市场内在因素，超跌反弹特征较为明显，但市场总体成交量依然维持较低水平，还难以推动金融等超级大盘股出现较好走势。目前周K线的均线系统已经呈现明显空头排列，大盘中期调整形态较为明显，50日均线作为中期重要压力位，短期突破难度较大；5月的低点属于市场自发形成，具有一定支撑。6月大盘呈现反复震荡筑底走势的可能性较大，在短期技术形态修复前，大盘难以产生较大规模行情，6月份上证指数的主要波动区间在2500-2750点之间。
由于大盘目前仍处于中期下跌趋势当中，虽然存在一定的反弹要求，但缺乏明显的上涨动力，市场机会较难把握，仍然建议保持50%以下仓位。稳健的投资者可等待市场下跌趋势扭转后再考虑入场；激进型的投资者在控制仓位的基础上，可在5月低点附近捕捉市场反弹机会。由于市场成交量维持较低水平，我们六月份仍然建议重点关注主题性投资品种，包括节能减排、三网融合等，以及消费类、低估值等防御性品种。
我们重点选取了5只股票作为6月份股票池品种：

中视传媒（600088）：公司2009年影视业务收入大增，首度超过广告收入，公司开始实现向节目内容提供商转型。三网融合是今年工信部主推的行业整合政策之一，今年开始试点的可能性很大，在三网融合时代，将是内容为王，内容提供商将面临极大的发展机遇，公司依托中央电视台，未来电视台走向市场化、产业化将提升公司价值。该股今年以来走势明显强于大盘，目前上升形态保持完好，在三网融合试点正式推出前，该股仍有较大机会。
上海医药（601607）： 上海医药通过吸收合并上实医药、中西药业实现了上实集团、上药集团医药产业的整体上市，并成为国内A股市场市值最大，全产业链的医药上市公司，公司在已经公布的307个国家基本药物目录品种中拥有198个，拥有药品生产批文超过3000个，根据2010年预测业绩计算，目前市盈率不足30倍，在一线医药股中估值处于低端，在弱市情况下，该股是较好的防御性品种。
广电运通（002152）：公司ATM产品国内市场占有率排名第一，5月27日公司公布与中国银行签订两份ATM销售合同，总金额约4亿元；农行是公司国内最大客户，农行上市有望实现订单恢复性增长，预计公司今年的ATM市场份额将继续上升，货币自助设备（包括AFC）随着轨道交通迅猛发展，有望成为公司新的利润增长点，公司目前2010年预测市盈率仅22倍，在中小板中估值处于低端，可逢低适当关注。 [image: image1.wmf]
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华光股份（600475）：公司是国内垃圾焚烧炉的龙头企业，公司特种锅炉09年收入占全部锅炉类收入的比重已提升至27%，公司2010年一季度预收款余额为16.1亿元，较09年底上升0.5亿元，为公司近年来首次季度上升，我们估计预收款应与公司特种锅炉乐观前景有关，考虑到公司循环流化床锅炉保持稳定，特种锅炉将成为公司未来业绩增长的主导力量。公司受益于节能减排政策推出，目前2010年市盈率约25倍，考虑到公司良好的发展前景，建议逢低积极关注。 
兰花科创（600123）：公司是综合类的煤炭及煤化工生产企业，综合煤利用平滑了煤价波动对公司业绩的影响，公司长期以来业绩稳定。公司2010年计划煤炭产量比2009年增长近40%，且公司5月28日公告增持亚美大宁能源有限公司股权，有望增厚公司业绩，目前公司2010年预测市盈率仅12倍，在煤炭股中处于低端，逢低适当关注。
表2、厦门证券2010年6月股票池

	代码
	简称
	入选时间
	行业
	投资评级
	前收盘价（元）
	目标区间（元）

	600088
	中视传媒
	6月1日
	传媒
	增持
	23.57
	26-27

	601607
	 上海医药
	6月1日
	医药
	增持
	17.55
	19-20

	002152
	 广电运通
	6月1日
	电子
	增持
	31.65
	35-36

	600475
	 华光股份
	6月1日
	设备
	增持
	16.63
	18.5-19

	600123
	兰花科创
	6月1日
	煤炭
	增持
	31.90
	35-36


重要声明：“股市有风险，入市需谨慎”
本报告中的信息均来源于公开资料，我公司对这些信息的准确性及完整性不作任何保证，不保证报告信息已做最新变更，也不保证分析师作出的任何建议不会发生任何变更。在任何情况下，报告中的信息或所表达的意见并不构成所述证券买卖的出价或询价。在任何情况下，我公司不就本报告中的任何内容对任何投资作出任何形式的担保，投资者据此投资，投资风险自我承担。我公司可能发出与本报告意见不一致的其它报告，本报告反映公司分析师本人的意见与结论，并不代表我公司的立场。我公司或关联机构可能会持有本报告中涉及的公司 所发行的证券并进行交易，还可能为这些公司提供或争取提供承销等服务。未经我公司同意， 任何人不得对本报告进行任何形式的发布、复制或对本报告进行有悖原意的删节和修改。
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