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估值修复进入后半段 

——2010 年 8 月 A 股投资策略 

核心观点 上证综指、沪深 300 走势图 

 

宏调松动：预期与现实之间的差距 

投资者担心下半年经济进一步减速，主要是因为投资与出口面临较

大的不确定性。 

伴随经济减速趋势的明晰，投资者对宏观调控政策松动的预期不断

增强。不过，我们谨慎地认为，对政策松动不能寄予过高预期。首先，

我国下半年经济形势并不悲观，大幅减速的可能性很小；其次，房地产

调控只是初步显出成效，若政策快速转向，将使得调控前功尽弃；第三，

对通胀预期仍不可掉以轻心。 

估值修复进入后半段，大盘将先扬后抑 

近期资金面出现一定程度的改善。不过，后续资金面是否会出现显

著改善，还需密切关注起决定作用的三方面因素，包括人民币汇率走向、

货币政策微调、IPO 融资压力。 

周期性行业的行情只是悲观情绪缓解后的估值修复而已，并非反转

行情。在外需放缓、传统行业投资受抑制及整体经济减速的背景下，周

期性行业盈利前景仍存在较大的不确定性。周期性行业的估值修复已进

入后半段，虽然估值仍有一定提升空间，但投资者对其未来可能出现的

滞涨应有心理准备。 

风格转换依然难以成功，中小盘股有望持续活跃。不过，经历了前

期大幅上涨之后，小盘股的估值吸引力有所下降。中小盘股后市整体涨

势将趋于减弱，投资机会来自对高成长个股或热门主题的把握。 

8 月份大盘将呈现先扬后抑格局。上证指数反弹高点可谨慎地看到

2800 点附近。 

投资重点仍在消费与新兴产业 

周期性行业仍有反弹动力，但普涨之后难免分化。投资者可短线关

注受益于通胀及升值预期、且估值优势仍较明显的房地产、煤炭和金融

行业。此外，在保增长继续依赖投资拉动的背景下，建筑建材、机械设

备、化工行业也有表现机会。 

不过，我们仍建议投资者重点关注消费行业与新兴产业。虽然传统

行业的投资会被作为短期保增长的措施，但推进经济转型仍是大势所

趋，政府在发展新兴产业及刺激消费方面将有更多的举措。节能减排、

智能电网、新能源汽车、新材料、医药生物、食品饮料、商业、纺织服

装、旅游等行业的优质个股均值得中长线关注。 
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一 宏调松动：预期与现实之间的差距 

1 经济减速之忧引发政策松动预期 

今年上半年我国 GDP 增速达到 11.1%。分季度来看，前两个季度的 GDP 增速分别为

11.9%和 10.3%，与去年第四季度 12.1%的增速相比，已连续两个月出现回落。我们同时

注意到，PMI 指数已连续 3个月下滑，7月份数据降至 51.2%，创下近 17 个月新低。与

此同时，工业增加值与发电量同比增速也同步出现下行趋势。总体来看，中国经济已呈

现较为明显的减速迹象。 

 

图表 1 GDP 与投资、出口、消费对比 
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数据来源：Wind、国都证券研究所 

 

图表 2 PMI 指数及新订单指数  图表 3 工业增加值与发电量同比 
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资料来源：Wind、国都证券研究所  资料来源：Wind、国都证券研究所 

 

投资者对下半年经济进一步减速的担心，主要基于投资与出口面临较大的不确定

性。 

从城镇固定资产投资累计增速来看，6 月末 25.5%的数据已处于近两年的最低水

平。曾在金融危机期间突飞猛进的国有部门投资，目前正逐步向历史合理水平回归。从

4 大重点行业投资情况来看，仅有房地产行业的投资势头依然强劲，不过，若房地产调

控进一步延续，投资增速无疑也将面临下滑的风险。 
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图表 4 城镇与国有单位累计投资增速  图表 5 4 大重点行业累计投资增速 

10

15

20

25

30

35

40

45
05
11

06
04

06
08

06
12

07
05

07
09

08
02

08
06

08
10

09
03

09
07

09
11

10
04

城镇投资累计同比 国有及国有控股单位
 

 

0

15

30

45

60

75

07
09

07
12

08
03

08
06

08
09

08
12

09
03

09
06

09
09

09
12

10
03

10
06

制造业 房地产业
交通运输仓储邮政 电力燃气水  

资料来源：Wind、国都证券研究所  资料来源：Wind、国都证券研究所 

 

再看外贸形势，虽然目前出口增速仍处较高水平，但 6 月份月度同比增速较 5 月

已现回落，而且季节调整后的数据显示，6 月出口环比增速较 5 月大幅下降。此外，PMI

新出口订单指数连续下行，也显示出外需有放缓迹象。从海外主要经济体的经济指标来

看，美欧日经济领先指标上升乏力，制造业 PMI 指标均现高位回落态势，而零售形势

与美国房地产市场仍显疲软。 

市场比较普遍的担心是，海外主要经济体复苏势头减弱、人民币升值、劳动力成本

上升等原因将对下半年出口带来不利影响。我们注意到，研究机构对全年出口增速的预

测出现较大分歧，悲观者预计增速将低于 20%，甚至低于 15%。 

 

图表 6 出口与进口月度同比增速  图表 7 出口与进口环比增速(季调) 
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资料来源：Wind、国都证券研究所  资料来源：Wind、国都证券研究所 
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图表 8 美欧日经济领先指标  图表 9 美欧日制造业 PMI 指数 
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资料来源：Bloomberg、国都证券研究所  资料来源：Bloomberg、国都证券研究所 

 

图表 10 美欧日零售同比增速  图表 11 美国新屋销量与中间价 
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资料来源：Bloomberg、国都证券研究所  资料来源：Bloomberg、国都证券研究所 

 

 

 

2 预期与现实之间或存差距 

伴随经济减速趋势的明晰，投资者对宏观调控政策松动的预期不断增强，大家期待

信贷额度、房地产信贷等方面的限制将有所缓和。因而近期投资者的乐观情绪也有所恢

复。 

不过，我们谨慎地认为，对政策松动不能寄予过高预期，管理层不会贸然改变适度

从紧的政策取向。 

首先，我国下半年经济形势并不悲观，大幅减速的可能性很小，所谓的“二次刺激”

也就无从谈起。就外需而言，全球经济二次探底的概率较小，美欧日等主要经济体有望

维持缓慢复苏的趋势，而管理层在汇率、出口退税等政策上的调整也会相对谨慎，因此

我们认为全年出口增速依然有望维持在 20%以上。就内需而言，西部大开发等区域经

济发展规划、保障房建设、鼓励民间投资等战略部署决定了固定资产投资仍有较大的空

间。事实上，今年以来城镇固定资产投资新开工项目计划投资额依然保持了较高的同比

增速。 

应该看到，经济适度减速是经济转型应有之义，如果继续坚持“唯 GDP 论”与“二

次刺激”，则不仅经济难以承受，而且经济转型也无法推进。 
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图表 12 城镇固定资产投资新开工项目计划总投资额 
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数据来源：Wind、国都证券研究所 

 

其次，房地产调控只是初步显出成效，若政策快速转向，将使得调控前功尽弃。从

统计数据来看，北京、深圳、杭州广州等城市房屋销售价格指数已出现连续两个月环比

小幅下降，上海则是在 6 月份首次出现环比下降，而武汉、福州、济南、成都、昆明等

众多城市仍未出现环比下降。总体来看，房地产调控政策对房价的抑制作用只是刚刚显

现。而在此时点，房产税延期推出、三套房贷松动等消息却增强了开发商、炒房者的观

望态度，而且一旦政策倾向出现摇摆，也可能刺激持币待购者重新入市，导致房价止跌

回升。 

 

图表 13 部分城市房屋销售价格指数环比 
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数据来源：Wind、国都证券研究所 

 

第三，我们不应该因为 6 月份 CPI 增速的回落而对通胀预期掉以轻心。主要由于

水灾的因素，7 月份 CPI 同比增速可能创出年内新高。不过，我们依然不能忽视货币发

行过度对通胀的压力。像房租暴涨、农产品价格炒作等事件发生的根源仍在于过剩的流

动性。与此同时，欧美等国家继续实行宽松的货币政策，大宗商品受到投机炒作的可能

性也在加大。我们注意到，6 月份以来国际市场上农产品、有色金属期货价格均呈现快

速走强的格局。这一因素是否会持续、并且对国内市场构成传导作用，仍值得我们密切

关注。 
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图表 14 PPI 与 CRB 期货指数同比增速  图表 15 食用农产品价格指数 
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资料来源：Wind、国都证券研究所  资料来源：Wind、国都证券研究所 

 

图表 16 CBOT 主要农产品期货走势  图表 17 LME 金属三个月期货价格 
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资料来源：Bloomberg、国都证券研究所  资料来源：Bloomberg、国都证券研究所 

 

 

 

 

二 市场环境分析 

1 资金面初步改善 

由于多方面原因，近期资金面出现一定程度的改善。 

首先，预期好转使得资金面有所改善。此前在悲观预期下主流机构的仓位普遍降至

较低水平，而随着投资信心的逐步恢复，同时也部分因为对踏空的担心，不少机构投资

者急于进场，对反弹行情带来助涨作用。 

其次，保险资金对后市趋于乐观，近期入市力度明显加大，而且根据最新公布的《关

于调整保险资金投资比例的通知》，保险资金投资股票和股票型基金各自最高 10%的比

例可以打通使用，也即投资 A 股的比例最高可达 20%。 

第三，人民币升值预期也导致海外资金对人民币资产关注度的提高。农行 H 股在

香港市场上受到数家海外机构的大举建仓，赌人民币大幅升值应该是重要原因。我们也

注意到，作为一只运作于美国的封闭式基金，摩根士丹利中国 A 股基金的溢价率一度

达到 8%的近一年最高水平。 
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图表 18 三只海外 A 股基金溢价率 
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数据来源：Wind、国都证券研究所 

 

此外，“小 QFII”有望于年底推出的消息也对市场信心带来积极影响。此前投资者

担心的主要是金融市场国际化背景下“国际板”推出对市场资金的分流，而如果“小

QFII”同步推出的话，则有望起到对冲作用。 

当然，目前 A 股资金面改善程度较为有限。后续资金面是否会出现显著改善，仍

需进一步观察起决定作用的三方面因素： 

其一，近期人民币升值节奏相对缓慢，且 NDF 所显示的升值预期依然十分有限，

未来人民币动向取决于管理层对经济形势的判断； 

其二，6 月份 M2 增速已回落至 18.5%，较年初设定的 17%的目标仅多出 1.5 个百

分点，货币政策微调在预期之中，不过，在持续数周资金净投放之后，央行已连续两周

转为资金回笼，央行后续操作值得关注； 

其三，IPO 融资压力依然较大，预计管理层积极实施直接融资的态度不会轻易改变，

而且从上市公司重要股东的二级市场操作来看，与减持力度相比，增持的力度仍嫌薄弱。 

 

图表 19 货币供应与信贷增速  图表 20 央行货币投放（回笼）统计 

5

10

15

20

25

30

35

40

07
-0
3

07
-0
6

07
-0
9

07
-1
2

08
-0
3

08
-0
6

08
-0
9

08
-1
2

09
-0
3

09
-0
6

09
-0
9

09
-1
2

10
-0
3

10
-0
6

人民币贷款余额 M2 M1
 

 

-3000

-2000

-1000

0

1000

2000

3000

10
01
03

10
01
17

10
01
31

10
02
14

10
02
28

10
03
14

10
03
28

10
04
11

10
04
25

10
05
09

10
05
23

10
06
06

10
06
20

10
07
04

10
07
18

10
08
01

 

资料来源：Wind、国都证券研究所  资料来源：Wind、国都证券研究所 
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图表 21 06 年三季度以来 IPO 融资  图表 22 各月公告减持与增持数量 
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资料来源：Wind、国都证券研究所  资料来源：Wind、国都证券研究所 

 

 

 

2 周期股只是估值修复 

7 月份的行情中，周期性行业表现抢眼。涨幅前七名的行业中，除第三名的综合行

业与第六名的家用电器外，基余 5 个行业均为周期性行业，分别是房地产、交运设备、

建筑建材、采掘与机械设备，月度累计涨幅超过 16%。 

我们认为，周期性行业的行情只是悲观情绪缓解后的估值修复而已，并非反转行情。

在外需放缓、传统行业投资减速及整体经济减速的背景下，周期性行业盈利前景仍存在

较大的不确定性。这意味着主流机构以短线心态来操作周期股的可能性较大。 

我们统计了主要周期性行业当前 PB 及历史平均 PB 水平。结果表明，金融服务、

采掘、黑色金属、建筑建材、交通运输、房地产等行业 PB 值相对历史平均水平仍有不

同程度的折价。再看行业 PB 与全部 A 股 PB 的比值，金融服务为 0.8 倍（该比值历史

平均水平为 1.1 倍）、采掘为 0.9 倍（该比值历史平均水平为 1.0 倍）、黑色金属为 0.5

倍（该比值历史平均水平为 0.6 倍）、房地产为 1.0 倍（该比值历史平均水平为 1.1 倍）。 

综合来看，经历了前期大涨之后，周期性行业的估值修复已进入后半段。虽然估值

仍有一定提升空间，但投资者对周期股未来可能出现的滞涨应有心理准备。 

 

 

图表 23 周期性行业 PB 较历史平均水平溢价  图表 24 金融服务及房地产 PB 与全部 A 股比值 
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资料来源：Wind、国都证券研究所  资料来源：Wind、国都证券研究所 
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图表 25 采掘及黑色金属 PB 与全部 A 股比值  图表 26 建筑建材及交通运输 PB与全部 A股比值 
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资料来源：Wind、国都证券研究所  资料来源：Wind、国都证券研究所 

 

图表 27 申万行业指数表现：周期性行业表现抢眼 
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数据来源：Wind、国都证券研究所 

 

 

 

3 中小盘股有望持续活跃 

7 月份行情中，大盘股表现较强，但小盘股与中盘股更显强势。中证 100 指数上涨

10.9%，而中证 500 指数与中证 200 指数的涨幅分别达到 14.4%和 14.0%。 

中小盘股相对强势的表现，反映出投资者对大盘股缺乏成长性及缺乏资金推动的担

心。展望后市，风格转换依然难以成功，中小盘股有望持续活跃。 
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但是我们也应注意到，经历了前期大幅上涨之后，小盘股的估值吸引力有所下降。

结合 2010 年动态市盈率及 2011 年预期增长率来计算 PEG 可以发现，创业板 PEG 为

1.2 倍，整体估值依然偏高；中小板 PEG 上升至 1 倍，估值优势略显不足；中证 500

指数 PEG 为 0.8 倍，估值优势较为明显。 

综合来看，中小盘股后市整体涨势将趋于减弱，投资机会来自对高成长个股或热门

主题的把握。 

 

图表 28 中、小盘股静态市盈率与大盘股对比  图表 29 小盘股指数动态 PE 与 PEG 
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资料来源：Wind、国都证券研究所  资料来源：Wind、国都证券研究所 

 

 

 

 

三 重点关注非周期 

1 大盘将先扬后抑 

政策松动的朦胧利好、资金面的改善以及前期超跌所带来的技术性反弹动力，有望

推动周期性行业继续估值修复进程。不过，在周期性行业估值水平进一步提升之后，获

利回吐压力、盈利前景的不确定性仍将制约其后续表现。 

综合来看，8 月份大盘将呈现先扬后抑格局。上证指数反弹高点可谨慎地看到 2800

点附近。 

 

 

2 周期股仍有机会，但重点还在消费与新兴产业 

周期性行业仍有反弹动力，但普涨之后难免分化。投资者可短线关注受益于通胀及

升值预期、且估值优势仍较明显的房地产、煤炭和金融行业。此外，在保增长继续依赖

投资拉动的背景下，建筑建材、机械设备、化工行业也有表现机会。 

不过，我们仍建议投资者重点关注消费行业与新兴产业。虽然传统行业的投资会被

作为短期保增长的措施，但推进经济转型仍是大势所趋，政府在发展新兴产业及刺激消

费方面将有更多的举措。节能减排、智能电网、新能源汽车、新材料、医药生物、食品

饮料、商业、纺织服装、旅游等行业的优质个股均值得中长线关注。 
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图表 30 国都证券研究所 2010 年 8 月核心股票池 

行业 代码 名称 投资评级 09EPS 
10EPS 

（E） 

11EPS 

（E） 

最新收盘 

（7 月 30 日） 
10PE 

采掘 000937 冀中能源 推荐-A 1.39  2.25  2.56  27.17  12.08  

餐饮旅游 601888 中国国旅 强烈推荐-A 0.44  0.51  0.65  22.81  44.73  

房地产 600736 苏州高新 推荐-A 0.24  0.45  0.55  6.20  13.78  

房地产 600823 世茂股份 推荐-A 0.18  0.69  1.01  14.26  20.67  

纺织服装 002154 报喜鸟 推荐-A 0.74  0.83  1.07  24.80  29.88  

纺织服装 600177 雅戈尔 推荐-A 1.47  0.90  1.10  12.15  13.50  

公用事业 000601 韶能股份 推荐-A 0.04  0.16  0.17  5.23  32.69  

黑色金属 000708 大冶特钢 强烈推荐-A 0.74  0.89  1.02  12.35  13.88  

化工 002324 普利特 推荐-A 0.94  0.98  1.32  29.55  30.15  

化工 300037 新宙邦 推荐-A 0.75  0.74  0.95  44.55  60.20  

机械设备 600031 三一重工 推荐-A 1.32  1.41  1.76  22.97  16.29  

机械设备 002309 中利科技 强烈推荐-A 1.78  1.23  1.83  31.31  25.46  

家用电器 600983 合肥三洋 推荐-A 0.62  0.95  1.27  18.81  19.80  

建筑建材 000877 天山股份 推荐-A 1.12  1.21  1.64  22.27  18.40  

交通运输 600387 海越股份 推荐-A 0.75  0.30  0.34  8.62  28.73  

交运设备 601299 中国北车 强烈推荐-A 0.23  0.25  0.38  5.36  21.44  

交运设备 600303 曙光股份 推荐-A 0.72  0.85  1.00  14.26  16.78  

金融服务 600016 民生银行 强烈推荐-A 0.63  0.70  0.89  5.59  7.99  

农林牧渔 002041 登海种业 推荐-A 0.53  0.90  1.30  55.65  61.83  

农林牧渔 002157 正邦科技 推荐-A 0.24  0.37  0.42  16.15  43.65  

轻工制造 002078 太阳纸业 强烈推荐-A 0.95  1.42  1.63  11.22  7.90  

商业贸易 600729 重庆百货 强烈推荐-A 0.77  1.32  1.53  44.21  33.49  

商业贸易 600693 东百集团 推荐-A 0.24  0.40  0.50  11.78  29.45  

商业贸易 002024 苏宁电器 推荐-A 0.64  0.86  1.08  12.50  14.53  

食品饮料 600199 金种子酒 推荐-A 0.27  0.50  0.69  14.44  28.88  

食品饮料 600887 伊利股份 强烈推荐-A 0.81  1.20  1.35  32.21  26.84  

信息服务 300027 华谊兄弟 推荐-A 0.64  0.53  0.68  33.93  64.02  

医药生物 000538 云南白药 强烈推荐-A 1.13  1.51  2.02  54.80  36.29  

医药生物 000999 华润三九 推荐-A 0.72  0.88  1.09  24.55  27.90  

有色金属 000060 中金岭南 推荐-A 0.40  0.32  0.58  15.13  47.28  

资料来源：国都证券研究所 
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附录 8 月份主要解禁股一览 

附表按时间顺序列出解禁数量占解禁后流通股本30%以上或者解禁市值在10亿元

以上个股。 

 

图表 31 8 月份限售股解禁压力较大个股 

股票代码 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） 

占解禁后 

流通股本 

比例 

流通股份类型 

600983.SH 合肥三洋 2010-8-2 11,178.40  21.03 47.6% 股权分臵限售股份 

600435.SH 中兵光电 2010-8-2 7,650.74  10.77 21.1% 定向增发机构配售股份 

600273.SH 华芳纺织 2010-8-3 10,000.00  14.00 31.7% 定向增发机构配售股份 

002123.SZ 荣信股份 2010-8-4 2,880.00  10.17 9.8% 定向增发机构配售股份 

002145.SZ *ST 钛白 2010-8-4 9,014.20  7.31 47.4% 首发原股东限售股份 

002399.SZ 海普瑞 2010-8-6 800.00  10.69 20.0% 首发机构配售股份 

600143.SH 金发科技 2010-8-9 34,001.73  32.95 34.0% 股权分臵限售股份 

002146.SZ 荣盛发展 2010-8-9 101,430.40  120.91 80.2% 首发原股东限售股份 

000885.SZ 同力水泥 2010-8-9 9,340.00  11.10 58.4% 股权分臵限售股份 

002032.SZ 苏泊尔 2010-8-9 13,729.56  28.42 50.1% 股权分臵限售股份 

002024.SZ 苏宁电器 2010-8-10 128,376.58  160.47 21.4% 股权分臵限售股份 

002150.SZ 江苏通润 2010-8-10 10,208.25  12.45 67.2% 首发原股东限售股份 

002149.SZ 西部材料 2010-8-10 6,438.00  12.35 46.9% 首发原股东限售股份 

002148.SZ 北纬通信 2010-8-10 2,041.20  6.96 30.0% 首发原股东限售股份 

002279.SZ 久其软件 2010-8-11 1,684.45  4.19 38.0% 首发原股东限售股份 

002278.SZ 神开股份 2010-8-11 4,253.44  6.63 43.5% 首发原股东限售股份 

002153.SZ 石基信息 2010-8-13 15,052.80  53.14 67.8% 首发原股东限售股份 

002152.SZ 广电运通 2010-8-13 17,184.17  58.00 53.3% 首发原股东限售股份 

002151.SZ 北斗星通 2010-8-13 6,800.00  28.33 74.8% 首发原股东限售股份 

002154.SZ 报喜鸟 2010-8-16 18,720.00  46.43 64.6% 首发原股东限售股份 

002155.SZ 辰州矿业 2010-8-16 24,106.70  44.91 44.1% 首发原股东限售股份 

002156.SZ 通富微电 2010-8-16 24,999.00  35.77 72.0% 首发原股东限售股份 

600449.SH 赛马实业 2010-8-16 5,532.84  13.86 28.4% 股权分臵限售股份 

600811.SH 东方集团 2010-8-16 25,905.46  15.44 17.3% 股权分臵限售股份 

600735.SH 新华锦 2010-8-16 9,632.44  9.32 46.1% 股权分臵限售股份 

002159.SZ 三特索道 2010-8-17 4,373.40  7.55 36.5% 首发原股东限售股份 

002157.SZ 正邦科技 2010-8-17 10,256.88  16.56 51.8% 首发原股东限售股份 

002158.SZ 汉钟精机 2010-8-17 13,380.61  33.84 73.6% 首发原股东限售股份 

600383.SH 金地集团 2010-8-17 54,462.86  39.27 12.2% 定向增发机构配售股份 

000717.SZ 韶钢松山 2010-8-18 54,148.80  22.69 32.4% 股权分臵限售股份 

601788.SH 光大证券 2010-8-18 57,300.00  98.44 52.4% 首发原股东限售股份 

600079.SH 人福医药 2010-8-19 6,384.05  10.84 16.4% 股权分臵限售股份 

600550.SH 天威保变 2010-8-19 59,568.00  132.12 51.0% 
股权分臵限售股份,定向

增发机构配售股份 

600029.SH 南方航空 2010-8-20 330,000.00  243.87 68.8% 股权分臵限售股份 

000630.SZ 铜陵有色 2010-8-23 43,000.00  70.48 43.5% 定向增发机构配售股份 

002163.SZ 中航三鑫 2010-8-23 17,269.47  25.25 58.5% 首发原股东限售股份 

002164.SZ 东力传动 2010-8-23 10,500.00  15.72 58.3% 首发原股东限售股份 
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股票代码 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） 

占解禁后 

流通股本 

比例 

流通股份类型 

002162.SZ 斯米克 2010-8-23 30,209.81  30.69 72.3% 首发原股东限售股份 

600511.SH 国药股份 2010-8-23 4,788.00  10.87 14.7% 股权分臵限售股份 

002160.SZ 常铝股份 2010-8-23 7,650.00  8.26 45.0% 首发原股东限售股份 

002161.SZ 远望谷 2010-8-23 12,330.92  22.41 49.5% 首发原股东限售股份 

002283.SZ 天润曲轴 2010-8-23 7,200.00  13.51 54.5% 首发原股东限售股份 

002282.SZ 博深工具 2010-8-23 2,456.09  3.48 36.1% 首发原股东限售股份 

002281.SZ 光迅科技 2010-8-23 4,200.00  13.35 51.2% 首发原股东限售股份 

000686.SZ 东北证券 2010-8-27 44,501.13  107.29 69.6% 股权分臵限售股份 

002284.SZ 亚太股份 2010-8-30 2,150.40  4.26 30.9% 首发原股东限售股份 

002286.SZ 保龄宝 2010-8-30 3,968.22  10.43 60.4% 首发原股东限售股份 

002032.SZ 苏泊尔 2010-8-31 6,449.56  13.35 19.1% 其他类型 

注：只列出解禁数量占解禁后流通股本 30%以上或者解禁市值在 10 亿元以上个股。市值按 7月末收盘价计算。 

资料来源：Wind、国都证券研究所 
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国都证券投资评级 

国都证券行业投资评级的类别、级别定义 

类别 级别 定义 

短期 

评级 

推荐 行业基本面向好，未来 6 个月内，行业指数跑赢综合指数 

中性 行业基本面稳定，未来 6 个月内，行业指数跟随综合指数 

回避 行业基本面向淡，未来 6 个月内，行业指数跑输综合指数 

长期 

评级 

A 预计未来三年内，该行业竞争力高于所有行业平均水平 

B 预计未来三年内，该行业竞争力等于所有行业平均水平 

C 预计未来三年内，该行业竞争力低于所有行业平均水平 

 

国都证券公司投资评级的类别、级别定义 

类别 级别 定义 

短期 

评级 

强烈推荐 预计未来 6 个月内，股价涨幅在 15%以上 

推荐 预计未来 6 个月内，股价涨幅在 5-15%之间 

中性 预计未来 6 个月内，股价变动幅度介于±5%之间 

回避 预计未来 6 个月内，股价跌幅在 5%以上 

长期 

评级 

A 预计未来三年内，公司竞争力高于行业平均水平 

B 预计未来三年内，公司竞争力与行业平均水平一致 

C 预计未来三年内，公司竞争力低于行业平均水平 
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