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短期避险心态尚不改中期震荡攀升短期避险心态尚不改中期震荡攀升短期避险心态尚不改中期震荡攀升短期避险心态尚不改中期震荡攀升

上周五，两市出现缩量盘整行情，市场投资者观望情绪增加。尽管银监会辟谣大银

行提升资本充足率传闻，然银行股短线弱势仍未改变，农行股价仍有震荡下探；中小盘

股调整压力也未缓解，题材股佛山照明出现跌停；不过，食品饮料、医药生物等消费类

板块表现相对活跃，市场做多气氛得到一定维护。上周五沪指收报2598点，日下跌3点 ；

深成指报11208点，日上涨44点，共成交1799亿元。缩量局面反映投资者短线避险心态提

升，大盘短线或延续窄幅盘整格局。

图一：上周五各行业板块涨跌幅情况图一：上周五各行业板块涨跌幅情况图一：上周五各行业板块涨跌幅情况图一：上周五各行业板块涨跌幅情况

数据来源：WIND 英大证券

（截至期限：2010-09-17 15:00）

英大证券研究所认为上周市场再有震荡回吐，主要源于投资者对未来预期不稳定，

投机力量反手做空而引发的大盘调整。
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宏观面的不确定包括有人民币升值压力对出口的可能影响、新涨价因素增加提升宏

观紧缩预期、房地产调控是否收紧的预期、节能减排和淘汰落后产能对工业增长影响。

市场面的不确定包括有中小盘个股估值偏高与创业板解禁压力增加对盘中做多势头

的影响；再融资需求较集中与银行股持续弱势对行情负面影响；长假前投资者心态谨慎

可能引发短期市场回吐需求增加。

我们认为在人民币本质上并不具备大幅升值潜力，按照美方的加快升值要求并不符

合中美共同利益，况且，中国已经逐步取消了部分出口退税；人民币年内小幅升值的可

能性偏大，尚不足以对国内出口造成重大打击，中美贸易互利互惠的局面仍有望延续。

东北粮仓水稻玉米丰收成定局缓解了通胀预期，而三季度M2增长水平回升对食品价

格上涨产生拉动预期，数量型紧缩调控措施仍可能阶段性实施，进而对相关金融品种业

绩增长产生影响。

房地产调控是否收紧为市场关注焦点，三季度楼市回暖成为投资者产生房地产调控

收紧预期的主要理由之一，楼市观望情绪已经有所增加；楼市调控进一步加紧可能引发

房地产量缩价减的最悲观局面；政策的稳定性有助于缓解楼市不稳定预期，房价稳中趋

降和楼市成交量回升局面有望重现。

节能减排和淘汰落后产能是中国经济转型、追求长期稳定发展的重要举措，传统行

业的兼并重组将仍是后市重要看点；而新兴战略产业发展和西部大开发以及区域经济规

划的推进仍有望保证投资拉动对宏观经济增长的贡献。

三季度中小盘股成为资金主要流入的板块，部分品种却有被过度炒作之嫌，投资者

应谨慎对待。

银行股估值水平较低，与H股之间的折价率在被拉大，其持续下跌空间不大，长期投

资价值逐步显现。
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长假前保持谨慎是市场普遍观点，部分增持短线调整的绩优股应该是最优策略。

整体来看，我们认为宏观政策方向出现较大变动的概率偏低，投资者预期不稳定成

为了短期空头打压大盘的理由，随着时间推移和政策面进一步明朗化，A股市场有望逐步

回稳，重试升势。

【上周市场表现】【上周市场表现】【上周市场表现】【上周市场表现】

图二：市场各行业板块当前市盈率水平（蓝线表示近五年市盈率波动区间，红点为当前市盈率）图二：市场各行业板块当前市盈率水平（蓝线表示近五年市盈率波动区间，红点为当前市盈率）图二：市场各行业板块当前市盈率水平（蓝线表示近五年市盈率波动区间，红点为当前市盈率）图二：市场各行业板块当前市盈率水平（蓝线表示近五年市盈率波动区间，红点为当前市盈率）

数据来源：WIND 英大证券

（截至期限：2010-09-17 15:00）

图三：市场各行业板块当前市净率水平（蓝线表示近五年市净率波动区间，红点为当前市净率）图三：市场各行业板块当前市净率水平（蓝线表示近五年市净率波动区间，红点为当前市净率）图三：市场各行业板块当前市净率水平（蓝线表示近五年市净率波动区间，红点为当前市净率）图三：市场各行业板块当前市净率水平（蓝线表示近五年市净率波动区间，红点为当前市净率）

数据来源：WIND 英大证券

（截至期限：2010-09-17 15:00）
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图四：市场各行业板块上周涨跌幅图四：市场各行业板块上周涨跌幅图四：市场各行业板块上周涨跌幅图四：市场各行业板块上周涨跌幅

数据来源：WIND 英大证券

（截至期限：2010-09-17 15:00）

图五：市场各行业板块上周日均换手率图五：市场各行业板块上周日均换手率图五：市场各行业板块上周日均换手率图五：市场各行业板块上周日均换手率

数据来源：WIND 英大证券

（截至期限：2010-09-17 15:00）

图六：市场各风格板块上周涨跌幅图六：市场各风格板块上周涨跌幅图六：市场各风格板块上周涨跌幅图六：市场各风格板块上周涨跌幅

数据来源：WIND 英大证券
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（截至期限：2010-09-17 15:00）

图七：国内大宗商品期货价格周涨跌幅图七：国内大宗商品期货价格周涨跌幅图七：国内大宗商品期货价格周涨跌幅图七：国内大宗商品期货价格周涨跌幅

数据来源：WIND 英大证券

（截至期限：2010-09-17 15:00）

【财经新闻速览】【财经新闻速览】【财经新闻速览】【财经新闻速览】

五大国有银行拨备率超过五大国有银行拨备率超过五大国有银行拨备率超过五大国有银行拨备率超过2.5%2.5%2.5%2.5%

消息人士日前透露，目前五大国有商业银行拨备率指标（拨备/总贷款余额）全部超

过2.5%。如果按此要求，部分股份制银行未来存在较大拨备计提压力。银监会副主席蒋

定之日前表示，目前商业银行拨备率大概在2.4%左右，“从银行监管角度来看，拨备率

还是比较好的。”

消息人士透露，国际金融危机之后，各国都在加强对商业银行的监管力度。虽然监

管部门有意在2011年将商业银行拨备率指标提高至2.5%，但还需和财政部及银行进行沟

通，在充分考虑到中国银行业实际情况后，再确定拨备率这一监管指标的具体数值。

居民房价上涨预期大幅上升居民房价上涨预期大幅上升居民房价上涨预期大幅上升居民房价上涨预期大幅上升
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中国人民银行19日发布的2010年第三季度全国银行家、城镇储户、企业调查问卷显

示，63.9%银行家认为下季度货币政策将保持现状，银行家信心指数创2006年二季度以来

新高。居民房价上涨预期大幅上升，但购房意愿没有明显变化。居民储蓄、消费意愿略

有下降，投资意愿有所上升。

节能减排需纠正节能减排需纠正节能减排需纠正节能减排需纠正““““简单限电简单限电简单限电简单限电””””错误做法错误做法错误做法错误做法

１９日从国家发展和改革委员会获悉，发展改革委日前印发《关于进一步做好当前

节能减排工作的紧急通知》，对当前节能减排工作提出五项要求，要求各地在推进节能

减排工作中避免采取停限居民和公共服务单位用电等错误做法。

我国新探明铁矿资源超１５０亿吨我国新探明铁矿资源超１５０亿吨我国新探明铁矿资源超１５０亿吨我国新探明铁矿资源超１５０亿吨

国土资源部最新消息显示，我国以部省合作为平台的地质找矿新机制取得显著成效，

其中铁矿取得重大突破，累计总探明储量超过１５０亿吨。

今年保障性安居工程已完成投资今年保障性安居工程已完成投资今年保障性安居工程已完成投资今年保障性安居工程已完成投资4700470047004700亿元亿元亿元亿元

住房和城乡建设部19日最新消息显示，今年将建设保障性住房和各类棚户区改造住

房580万套、改造农村危房120万户，是历年来保障性安居工程建设力度最大的一年。今

年以来全国保障性安居工程已完成投资4700亿元。

前８月国企营收增长３７．６％前８月国企营收增长３７．６％前８月国企营收增长３７．６％前８月国企营收增长３７．６％

财政部１９日公布的数据显示，今年１至８月全国国有及国有控股企业累计实现营

业总收入１９４０１６亿元，同比增长３７．６％，８月比７月环比增长４％。国有企

业营业总收入、实现利润同比继续保持增长，盈利水平进一步提高。财政部表示，本统

计中所称全国国有及国有控股企业，包括中央企业和３６个省（自治区、直辖市、计划
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单列市）国有及国有控股企业。中央企业包括：８２个中央部门所属的国有及国有控股

企业及１２６户中央管理企业，以上均不含国有金融类企业。

8888月外汇占款创月外汇占款创月外汇占款创月外汇占款创4444个月来新高个月来新高个月来新高个月来新高

在7月份回升的基础上，8月份的金融机构新增外汇占款又进一步增加，为近4个月来

的最高。央行19日公布的数据显示，截至8月末，我国金融机构外汇占款余额达210368.08

亿元，较7月末新增了2430亿元。同时央行还修正7月份的新增外汇占款数据为1997亿元。

券商股权变更超券商股权变更超券商股权变更超券商股权变更超5%5%5%5%需证监会核准需证监会核准需证监会核准需证监会核准

中国证监会19日发布《证券公司行政许可审核工作指引第10号——证券公司增资扩

股和股权变更》，要求证券公司增资扩股和变更持有5%以上股权的股东，应当依法报中

国证监会核准，变更持有5%以下股权的股东，应当事先向住所地证监局报备。

《指引》还规定，证券公司股东股权转让比例不到5%，但存在股权变更导致股权受

让方持股比例达到5%以上；股权变更导致他人以持有证券公司股东的股权或者其他方式，

实际控制证券公司5%以上的股权；股权变更导致境外投资者直接持有或者间接控制证券

公司股权等情形的，应当依法报证监会核准。不具有独立法人地位的有限合伙企业也可

以入股证券公司，但入股的证券公司家数不得超过2家，不得成为证券公司第一大股东、

控股股东或者实际控制人，不得参与证券公司经营管理，不得推荐人员担任证券公司高

级管理人员。

《指引》重申，入股股东以及入股股东的控股股东、实际控制人参股证券公司的数

量不超过2家，其中控制证券公司的数量不超过1家。不存在境外投资者未经批准直接持

有或者间接控制证券公司股权的情形；境外投资者直接或者间接参股的企业入股证券公

司的，按照权益穿透计算，境外投资者间接拥有证券公司股权权益的比例不得达到5%以
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上。

《指引》明确，持有证券公司5%以上股权的股东应当净资产不低于实收资本的50%，

或有负债未达到净资产的50%，不存在不能清偿到期债务的情形。《指引》还规定了入股

证券公司需要满足的其他条件。

【海外市场表现】【海外市场表现】【海外市场表现】【海外市场表现】

海外证券市场指数 海外期货市场报价

指数 收盘 涨跌 商品 收盘 涨跌

恒生指数 21970.86 1.29% 原油 73.66 -1.22%

道琼斯 10607.85 0.12% 黄金 1277.5 0.29%

纳斯达克 2315.61 0.54% 白银 20.82 0.24%

标普500 1125.59 0.08% 美黄豆 1069 3.16%

法CAC40 3722.02 -0.38% 日本橡胶 291.7 0.97%

日经225 9626.09 1.23% LME3月铜 7700 0.00%

英国富时 5508.45 -0.57% LME3月铝 2180 0.67%

澳洲全股 4685.10 0.75% LME3月锌 2151 0.14%

（截至期限：2010-09-20 8:30）
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研究员 研究方向 推荐品种名称

郑 罡 策略研究

中集集团（000039）；中国国航（601111）；长城电脑（000066）

新增推荐

品种名称
代码

每股收益 市盈率

2009 2010(E) 2011(E) 2009 2010(E) 2011(E)

新增推荐品种

投资要点：

宋文昭 医药行业

康美药业（600518）；现代制药（600420）

新增推荐

品种名称
代码

每股收益 市盈率

2009 2010(E) 2011(E) 2009 2010(E) 2011(E)

新增推荐品种

投资要点：

李海燕 金融行业

工商银行（601398）；招商银行（600036）；中信证券（600030）

新增推荐

品种名称
代码

每股收益 市盈率

2009 2010(E) 2011(E) 2009 2010(E) 2011(E)

新增推荐品种

投资要点：

化定奇 有色金属行业

西部材料（002149）；锡业股份（000960）

新增推荐

品种名称
代码

每股收益 市盈率

2009 2010(E) 2011(E) 2009 2010(E) 2011(E)

研究所动态股票池研究所动态股票池研究所动态股票池研究所动态股票池
（（（（2010201020102010 年年年年 9999 月月月月 20202020 日）日）日）日）
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新增推荐品种

投资要点：

费瑶瑶 IT 行业

国民技术（300077）；日海通讯（002313）

新增推荐

品种名称
代码

每股收益 市盈率

2009 2010(E) 2011(E) 2009 2010(E) 2011(E)

新增推荐品种

投资要点：

张文丰 钢铁行业

新增推荐

品种名称
代码

每股收益 市盈率

2009 2010(E) 2011(E) 2009 2010(E) 2011(E)

新增推荐品种

投资要点：

卢小兵 电力行业

置信电气（600517）；穗恒运（000531）； 安泰科技（000969）

新增推荐

品种名称
代码

每股收益 市盈率

2009 2010(E) 2011(E) 2009 2010(E) 2011(E)

新增推荐品种

投资要点：

国汉芬 煤炭行业

开滦股份 600997；中泰化学 002092；西山煤电（000983）； *ST 焦化（600740）天地科技（600582） 国阳新能（600348）

新增推荐

品种名称
代码

每股收益 市盈率

2009 2010(E) 2011(E) 2009 2010(E) 2011(E)

新增推荐品种

投资要点：

蔡荣 房地产行业
荣盛发展（002146）

新增推荐 代码 每股收益 市盈率
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品种名称 2009 2010(E) 2011(E) 2009 2010(E) 2011(E)

新增推荐品种

投资要点：

李大霄推荐专栏

丽珠 B（200513）；招商局 B（200024）；杭汽轮 B（200771）；伊泰 B（900948）；基金天元（184698）；大成优选（150002）；建信优势（150003）；基金汉盛（500005）；

美的电器（000527）；太阳纸业（002078）

2010 年十大金股

中国平安（601318）；青岛海尔（600690）；康美药业（600518）；创元科技（000858）；科伦药业（002422）；中集集团（000039）；锡业股份（000960）；内蒙华电（600863）；

国阳新能（600348）；烽火通信（600498）；招商银行（600036）；中联重科（000157）
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声声声声 明明明明
※本报告作者声明:在本机构、本人所知情的范围内,本机构、本人以及财产上的利害关系人与所评价的证券没有

利害关系。

※本报告文章纯属个人观点,仅供参考,文责自负。读者据此入市,风险自担。

※本报告为英大证券有限责任公司所有。未经英大证券有限责任公司同意，任何机构、个人不得以任何形式将本

报告全部或部分复制、复印或拷贝；或向其它人分发。
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