
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

    

策略分析师: 

 

开文明（执业证书编号：S0930210020002） 
021-22169160 

kaiwm@ebscn.com 
 
大盘表现(12 个月) 

沪深300

-40%

-28%

-15%

-3%

10%

08-09 11-09 02-10 05-10

 
光大十大金股、模拟组合和行业配置收益率 

-7.8%

72.7%

28.6%

25.0%

12.3%

-30%

-20%

-10%

0%

10%

20%

30%

40%

50%

60%

70%

80%

7月 8月 9月 10月 11月 12月 1月 2月 3月 4月 5月 6月 7月

沪深300 十大金股 模拟组合（不考虑现金） 模拟组合（考虑现金） 行业配置

 
相关报告： 

谨慎看待反弹高度，积极防御 
·················································· 2010-08-02 

8 月份_行业比较、行业配置和投资组合 
·················································· 2010-08-02 

下行风险逐步累积 
·················································· 2010-08-01 
 

策
略
研
究

策
略
动
态
报
告 

光大证券股份有限公司及其关联机构在法律许可的情况下可能与本报告所分析的企业存在业务关系，并且继续寻求发展这些关系。因此，投资者应当考虑到本公司可能存在

影响本报告客观性的利益冲突，不应视本报告为投资决策的唯一因素。 

敬请参阅最后一页之重要声明。 

2010-08-08 

策略动态报告 

反弹接近尾声 

 
 

◆上周市场回顾：市场震荡，消费类行业走强，金融地产走弱 

上周市场整体呈现震荡走势，小股票走势强于大盘股。上证综合指
数、深圳成指和沪深 300 指数涨幅在 1%附近，中小板综合指数和创业板
指数涨幅超过 3%。 

消费类行业走强，金融地产走弱。我们 8 月份推荐的农业、食品饮
料、餐饮旅游、商业贸易、纺织服装行业涨幅都位于前列。表现居前的 6
个行业依次为：农业、食品饮料、餐饮旅游、医药生物、。商业贸易、纺
织服装。只有 3 个行业下跌，依次为：黑色金属、房地产和金融服务。 

从行业走势来看，这波反弹由地产金融开始，周期性行业接力，现
在已经转向消费类行业。而目前地产金融已经开始走弱，周期性在大幅
反弹之后，由于面临业绩的下滑，难于继续大幅反弹，可能预示着反弹
已经接近尾声。 

 

◆市场预期的宏观数据：经济继续回落，价格重拾升势 

本周将公布 7 月份的宏观数据，数据整体将呈现“经济继续回落，
价格重拾升势”，基本符合市场预期。市场预期的核心数据中值如下：CPI，
3.3%；PPI，5.7%；工业增加值，13.2%；城镇固定资产投资，25.2%；
出口，25.5%；进口，30%；贸易顺差，190 亿美元；M2，18.5%；新
增人民币贷款，6000 亿。详细数据请参考报告正文。 

 

◆市场缺乏继续上涨的新动力，反弹接近尾声 

预期的政策放松、较低的基金仓位、投资者情绪修复等因素促成了
这波反弹，但是在已经积累了较大涨幅的情况下，这些因素难于继续推
动市场上涨。在经济继续回落的背景下，除非政策实实在在的放松，市
场缺乏新的上涨动力。 

由于 2008 年的大规模刺激政策产生了一些副作用和后遗症—地方
融资平台和房价，对于今年的政策放松政府会更加谨慎，时点上会比一
些投资者预期的要晚，我们认为只有在看到显著的经济下滑之后才有可
能，大概率是在 4 季度，目前放松的概率偏低。 

上周市场出现了一些负面传闻：（1）银监会建议各家商业银行暂停
北京、上海、深圳、杭州的第三套放贷。（2）银行将进行房价下跌 6 成
情况下的房地产贷款压力测试。如果属实，则意味着部分投资者对房地
产调控放松预期的落空。 

7 月份的数据并不会超预期的差，也没有其他大的利空，我们认为短
期市场更可能继续震荡，；但是未来的宏观数据将逐步显示经济回落超预
期，政策放松低于预期，因此市场震荡之后大概率将继续向下。 

 
◆行业配置建议：适当减持周期性行业 

继续推荐农业、食品饮料、商业贸易，银行、纺织服装、餐饮旅游。
建议适当减持周期性行业，规避 3 季度的业绩风险。 

 

◆ 未来重点关注事件 

1、 本周开始公布宏观数据 
2、 光大银行申购 
3、 房地产市场的走势 
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上周市场回顾 

市场与行业表现 

上周市场整体呈现震荡走势，小股票走势强于大盘股。上证综合指数、深
圳成指和沪深 300 指数涨幅在 1%附近，中小板综合指数和创业板指数涨
幅超过 3%。成交金额继续放大，上周两市日均成交金额 2190 亿，相对于
上上周的日均成交金额 1918 亿放大了 14%。 

消费类行业走强，金融地产走弱。我们 8 月份推荐的农业、食品饮料、餐
饮旅游、商业贸易、纺织服装行业涨幅都位于前列。表现居前的 6 个行业
依次为：农业、食品饮料、餐饮旅游、医药生物、。商业贸易、纺织服装。
只有 3 个行业下跌，依次为：黑色金属、房地产和金融服务。 

图表 1：行业周涨跌幅（2010.8.2-2010.8.8） 
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资料来源：Wind，光大证券研究所 

从这波反弹行业轮动的角度看，可能预示着反弹已经接近尾声。从行业走
势来看，这波反弹由地产金融开始，周期性行业接力，现在已经转向消费
类行业。而目前地产金融已经开始走弱，周期性在大幅反弹之后，由于面
临业绩的下滑，难于继续大幅反弹，可能预示着反弹已经接近尾声。 

从个股来看，本周涨幅居前的 5 个股票依次为：美都控股、壹桥苗业、成
飞集成、强生控股和曙光股份。周涨幅依次为 39%、31%、28%、28%和
27%。 
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上周重要事件 

1、业内人士称银监会建议暂停京沪深杭第三套房贷，传银监会指示银行
压力测试 

2、7 月食用农产品价格 4 周连涨 

3、国务院加速推进三网融合 

4、央行：落实适度宽松货币政策 严格执行差别房贷 

 

本周公布宏观数据 

本周将公布 7 月份的宏观数据，数据整体将呈现“经济继续回落，价格重
拾升势”，基本符合市场预期。 

7 月份宏观数据的市场一致预期如下表格所示，供投资者参考  

图表 2：7 月份宏观数据的市场预期（公布时间：8 月 11 日） 

 中值 区间 上月 去年同期 预测数 

居民消费价格指

数(CPI) 

3.3 2.7-3.6 2.9 -1.8 27 

工业品出厂价格

(PPI) 

5.7 4.9-6.8 6.4 -8.2 26 

社会消费品零售

总额 

18.4 18-19 18.3 15.2 27 

工业增加值 13.2 12-15.8 13.7 10.8 25 
城镇固定资产投

资(1-7 月) 

25.2 23-26 25.5 32.9 27 

资料来源：路透，光大证券研究所 

图表 3：7 月份进出口贸易数据的市场预期 

 7 月中值 区间 上月 去年同期 预测数 

出口(%) 35.5 25.4-50.0 43.9 -23.0 26 
进口(%) 30.0 17.6-34.0 34.1 -14.9 26 
贸易顺差(亿美

元) 

190 124-316 200 106 25 

资料来源：路透，光大证券研究所 

图表 4：7 月份信贷与 M2 数据的市场预期 

 中值 区间 上月 去年同期 参与预测机构数

广义货币供应量

(M2)同比(%) 

18.5 17.9-19.2 18.5 28.4 25 

新增人民币贷款

(亿元) 

6,00
0 

4,000-7,20
0 

6,034 3,559 24 

人民币贷款余额

同比(%) 

18.5 15.7-18.8 18.2 33.9 17 

资料来源：路透，光大证券研究所 



 

 

4

2010-08-08 策略动态报告 

 

市场缺乏持续上涨的新动力，反弹接近尾声 

预期的政策放松、较低的基金仓位、投资者情绪修复等因素促成了这波反
弹，但是在已经积累了较大涨幅的情况下，这些因素难于继续推动市场上
涨。在经济继续回落的背景下，除非政策实实在在的放松，市场缺乏新的
上涨动力。 

由于 2008 年的大规模刺激政策产生了一些副作用和后遗症—地方融资平
台和房价，对于今年的政策放松政府会更加谨慎，时点上会比一些投资者
预期的要晚，我们认为只有在看到显著的经济下滑之后才有可能，大概率
是在 4 季度，目前放松的概率偏低。 

上周市场出现了一些负面传闻：（1）银监会建议各家商业银行暂停北京、
上海、深圳、杭州的第三套放贷。（2）银行将进行房价下跌 6 成情况下的
房地产贷款压力测试。如果属实，则意味着部分投资者对房地产调控放松
预期的落空。 

7 月份的数据并不会超预期的差，也没有其他大的利空，我们认为短期市
场更可能继续震荡，；但是未来的宏观数据将逐步显示经济回落超预期，政
策放松低于预期，因此市场震荡之后大概率将继续向下。 

 

行业配置建议 

继续维持我们 8 月份行业配置的建议，首推农业、食品饮料、商业贸易，
次推银行、纺织服装、餐饮旅游。 

建议适当减持周期性行业，规避 3 季度的业绩风险。 

 

未来重点关注事件 

1、 本周开始公布宏观数据 

2、 光大银行申购 

3、 房地产市场的走势 
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图表附录：流动性 

图 1  货币供给量增速 图 2  信贷余额同比增速 
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图 3 实际利率不断降低 图 4 居民的存款活期化 

1年期整存整取定期存款利率减去CPI同比（%）
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图表附录：新股发行和非流通股解禁 

表 1 本周发行新股 
代码 名称 招股日期 上市板 发行数量(万股) 预计募资 网上发行日期 网下发行起始日期 

300110.SZ 华仁药业 2010-8-3 创业板 5,360.00 3.3611 2010-8-11 2010-8-11

300108.SZ 双龙股份 2010-8-3 创业板 1,300.00 1.2040 2010-8-11 2010-8-11

300109.SZ 新开源 2010-8-3 创业板 900.00 1.2258 2010-8-11 2010-8-11

300106.SZ 西部牧业 2010-7-30 创业板 3,000.00 1.5359 2010-8-9 2010-8-9

300105.SZ 龙源技术 2010-7-30 创业板 2,200.00 4.6465 2010-8-9 2010-8-9

601818.SH 光大银行 2010-7-30 主板 610,000.00 189.1000 2010-8-10 2010-8-9

300107.SZ 建新股份 2010-7-30 创业板 1,690.00 2.7174 2010-8-9 2010-8-9

合计     203.8  

数据来源：Wind 
 
 
 
表 2  本周限售股解禁情况 
股票代码 股票简称 可流通时间 本期流通数量(万股) 已流通数量(万股) 待流通数量(万股) 流通股份类型 

002032.SZ 苏泊尔 2010-8-9 13,729.56 27,552.15 30,173.05 股权分置限售股份 

600143.SH 金发科技 2010-8-9 73,673.38 139,650.00 0.00 股权分置限售股份 

002147.SZ 方圆支承 2010-8-9 1,336.41 15,190.16 7,369.84 首发原股东限售股份 

002146.SZ 荣盛发展 2010-8-9 101,430.40 126,396.25 16,963.75 首发原股东限售股份 

000885.SZ 同力水泥 2010-8-9 9,340.00 15,999.87 9,254.52 股权分置限售股份 

000034.SZ *ST 深泰 2010-8-9 1,470.87 20,323.89 15,473.46 股权分置限售股份 

000803.SZ 金宇车城 2010-8-9 742.35 9,769.28 3,003.81 股权分置限售股份 

002148.SZ 北纬通信 2010-8-10 510.30 5,263.55 2,296.45 首发原股东限售股份 

002150.SZ 江苏通润 2010-8-10 585.00 5,575.50 10,062.00 首发原股东限售股份 

002149.SZ 西部材料 2010-8-10 6,438.00 13,713.00 3,750.00 首发原股东限售股份 

000040.SZ 深鸿基 2010-8-10 7,000.00 43,597.86 3,361.48 追加承诺限售股份 

600273.SH 华芳纺织 2010-8-10 10,000.00 31,500.00 0.00 定向增发机构配售股份 

000948.SZ 南天信息 2010-8-10 802.75 14,445.47 6,609.63 股权分置限售股份 

002402.SZ 和而泰 2010-8-11 334.00 1,670.00 5,000.00 首发机构配售股份 

002279.SZ 久其软件 2010-8-11 1,684.45 4,438.45 6,548.75 首发原股东限售股份 

002278.SZ 神开股份 2010-8-11 4,253.44 9,773.44 12,020.17 首发原股东限售股份 

002403.SZ 爱仕达 2010-8-11 1,200.00 6,000.00 18,000.00 首发机构配售股份 

002024.SZ 苏宁电器 2010-8-11 48,795.29 520,180.74 179,440.44 股权分置限售股份 

002404.SZ 嘉欣丝绸 2010-8-11 670.00 3,350.00 10,000.00 首发机构配售股份 

600192.SH 长城电工 2010-8-12 13,386.72 34,174.80 0.00 股权分置限售股份 

002151.SZ 北斗星通 2010-8-13 6,800.00 9,095.00 0.00 首发原股东限售股份 

002152.SZ 广电运通 2010-8-13 17,184.17 32,245.35 1,968.81 首发原股东限售股份 

002153.SZ 石基信息 2010-8-13 15,052.80 22,198.40 201.60 首发原股东限售股份 

资料来源：Wind 
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