
每日策略 策略研究 

【市场回顾】  

    假日期间全球流动性释放趋势，继续鼓舞着投资者对

资源品的做多热情，市场也在权重股的带动下加速上行。截

至收盘，上证综指突破 2800 点，收报 2806.94 点，上涨 68.20

点，涨幅为 2.49%。沪市单边成交 2571 亿元，创 09 年 11

月 3361 点以来新高。深证成指收报 12237.7 点，涨幅为

2.74%。 

 两市个股维持大面积上涨局面，但下跌个股也开始增

多。在权重周期类股票活跃的同时，医药、白酒、商业等前

期领涨股大幅下跌，表明场内资金出现结构性调仓特征，后

市有无增量资金入场是行情持续走强的关键。鉴于短期市场

放量过急，指数存在一定震荡整理要求，建议投资者逢低适

当提高仓位。 

 

【要闻及外盘解读】  

在市场强势突破 2800 点之时，央行突然出手提高六家

银行存款准备金率。继今年 1月份央行对信贷投放过快的个

别银行实施惩罚性的差别化存款准备金率之后，昨天央行再

度上调工行、中行、建行、农行、招行、民生银行的存款准

备金率 0.5 个百分点，期限为 2个月，缴款日定在本周内。

据估算，此次上调存款准备金率冻结资金规模在 1680 亿元

左右。 

自 3月份以来，信贷投放一直维持相对平稳的状态，央

行惩罚性上调个别银行存款准备金率，可能是他们在 9月份

的信贷投放中过于激进。而媒体报道也显示，9月份，招行

和民生银行单月新增信贷巨大，两家银行合计新增约超过 
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【指数观澜】 

核心指数涨跌幅 

指数 收盘价 涨跌幅（%） 

上证综合指数 2806.94 2.49 

沪深 300 3132.90 2.91 

中小板指 6850.39 -0.21 

创业板指 947.11 -1.33 

道琼斯 11010.34 0.04 

标准普尔指数 1816.00 0.00 

纳斯达克指数 2402.33 0.02 

 

涨跌幅居前行业指数 

行业指数 涨跌幅（%） 

采掘(申万) 6.20 

农林牧渔(申万) 5.44 

黑色金属(申万) 4.22 

商业贸易(申万) -1.38 

医药生物(申万) -1.99 

食品饮料(申万) -2.83 
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600 亿元，远高于其他股份制银行水平。从目前的情况来看，央行平稳释放信贷投放的意图比较明显，

结合差别准备金率措施的出台，9 月份信贷增量数据应不悲观，我们预期该数据仍会在 5000 亿元以上

的水平。这对市场是相对积极的信号。 

    不过，央行差别化准备金措施也迅速引起银行间的震动。昨天全国银行间债券市场交易结算总量大

幅增长，达道 7300 亿元，其中，质押式回购较上日增长四成。回购利率全线上涨，尤其短期利率涨幅

比较明显。整体上，由于目前资金面整体较为宽裕，千亿元左右资金冻结应该不会对市场产生根本性影

响。不过，在全球流动性扩张，我国难以充启价格调控手段的背景下，货币当局频繁进行数量型收缩，

以控制流动性扩张预期的动作却可以预期。 

   市场对房产税的关注仍未减弱，全国工商联房地产商会会长聂梅生表示，“国五条”提出加快房产税

改革试点，发改委此前明确表示“十二五”期间要改革，年底前是否能出台取决于房价走势。而北京、

上海等可能进入试点的城市相关部门也都表示在积极进行房产税方面试点准备工作。不过对市场来说，

房产税试点并非全新事件，且试点可能针对不同购买套数、面积、房价采取差别化政策，对市场冲击力

应该相对有限。 

宝钢股份出台了 11 月钢材价格政策，其中热轧、冷轧、宽厚板、电镀锌、镀铝锌等大部分钢材品

种维持原价，但部分品种上涨 100-200 元/吨。除宝钢之外，其它主力钢厂如鞍钢、武钢等 9、10 月份

价格政策同样有较大幅度上调。另一方面，尽管钢厂订货价格普遍上调，市场现货价格却并未跟涨，现

有市场价格仍普遍低于钢厂 10 月订货价格。市场需求层面的相对疲弱并不支持钢铁股持续上涨。 

由于缺乏经济数据以及企业财报为市场提供指引，１１日纽约股市全天小幅震荡，截至收盘，三大

股指基本于前一交易日持平。欧洲三大股指小幅收高，油价下跌 45 美分，收于 82.21 美元每桶。黄金

期货则突破 1350 美元，再创历史新高。 

 

【后市研判】 

沪深股指继续强势向上突破，目前已经完成对技术压力线的突破，强势特征十分明显。市场的变化

源于三个方面，9月 PMI 数据公布改变了市场对经济面的悲观预期；全球重现货币扩张趋势，流动性推

动预期增强；而在政策面上，房产税试点预期基本明朗，货币政策收缩空间有限。未来市场环境相对较

好，指数可能维持震荡上行走势。 
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【投资策略】 

操作上，市场风格分化出现新的走向，周期类品种受到资金关注。由于市场修复风格差距的动力

仍然存在，且场外资金回补对象也倾向于估值相对较低的周期性品种，目前市场焦点仍可放在煤炭、有

色、黄金、地产等板块之上。另一方面，流动性扩张引起的避险情绪，也将继续推动资源品种的持续表

现机会。但在中期视角来看，周期品种的上涨仍属于估值修复性上涨，反弹空间可能比较有限，稳健投

资者可等待转型经济品种回落后的买入机会。 

短期来看，由于市场连续三日大幅上涨，放量过急，指数存在技术性震荡休整的要求。投资者操

作中不宜盲目追涨，可逢反弹寻找资源品种稳健买入。 

 

 

【仓位建议】 

仓位建议 7成。 

 

【异动板块点评】 

相关个股 异动点评及投资建议 

东阿阿胶

康美药业 

人福医药

昆明制药 

康恩贝 

华北制药 

恒瑞医药

兰生股份

双鹭药业 

昨日医药行业指数大幅度下挫 1.99％，位列所有行业涨幅榜倒数

第二位，在周期类行业强势上涨的同时出现了调整，尤其是基本面较

好的一些优质医药个股，跌幅普遍在 4％以上。我们实际上已经在节

前的四季度投资策略报告中明确提出了我们的观点，医药行业持续增

长确定性较高，预计未来 5年利润复合增长率不低于 30％，我们看好

医药行业中长期的投资价值，但从短期来看基本药物降价确定性较高，

行业系统性风险较大，再加上高估值的压力，目前 2010 年动态 PE 高

达 50 倍，2011 年动态 PE 也超过 35 倍，所以医药行业一定幅度的调

整不可避免。建议投资者短期注意投资风险，在 2011 年动态 PE 下降

到 30 倍以下再考虑介入。 

重点关注个股包括以下一些品种，资源类品种：东阿阿胶、康美

药业。神经系统龙头企业：人福医药、昆明制药。管理层改善，业绩

持续增长药企：康恩贝、华北制药。生物医药龙头企业：恒瑞医药、

兰生股份、双鹭药业。 

光大证券

中信证券

宏源证券

广发证券

中国平安 

10 月份的第 2 个交易日金融板块集体上涨，个股均涨幅为 5.3%，

位居涨幅榜首位。在三大子行业中，券商板块表现抢眼，有 4 只个股

涨停（光大证券、中信证券、宏源证券以及广发证券），主要受益于 A

股市场持续活跃，成交放量给券商股带来盈利增长预期。此外，证监

会未来将规范券商佣金收费标准，也在一定程度上起到催化作用。保

险板块主要受益于节后 A 股市场的持续走强以及未来仍会进一步走强

的预期，表现出短期持续走强的态势。此外，对于银行板块而言，近
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期的反弹为估值修复与长线建仓双重机遇的结果。银行板块在利空不

断消化的情况下，估值优势明显，有望进一步吸引长线资金介入。对

于保险与银行板块仍有中期机会，而券商板块仍是交易型机会。 

 

国投新集  

兖州煤业  

冀中能源 

煤炭是近两个交易日成交量放大比例最大、涨停个股数量最多的板

块之一。从短期看，尽管节能减排相关的限电措施使得煤炭行业出现

阶段性的供过于求，抑制电煤价格上涨；但发达经济体释放流动性推

高资源品价格的预期，以及北半球今冬将遭遇“千年寒极”的消息仍

使得煤炭价格存在大幅上涨预期。煤炭板块的估值水平在周期性行业

中是明显偏低的，同时也是机构投资者前期普遍低配的行业，“低估值

+前期低配置”的煤炭板块有望在周期股的估值修复行情中继续领涨。 

 

【每日荐股】 

 

推荐一汽富维（600742），公司公告前三季度业绩同比增长 100%以上，公司作为一汽集团下属零部件上

市平台，致力于打造拥有完整内外饰产业链的龙头企业，预计 2010 年每股收益 2.2，动态 PE 只有 16 倍。 

 

【重要新闻】 

综述：美股平收 道指坚守一万一千点关口 

  美东时间 10 月 11 日 16:00(北京时间 10 月 12 日 04:00)，道琼斯工业平均指数上涨 2.11 点，收于

11,008.59 点，涨幅 0.02%；纳斯达克综合指数上涨 0.42 点，收于 2,402.33 点，涨幅 0.02%；标准普尔 500

指数下跌 0.11 点，收于 1,165.04 点，跌幅 0.01%。 

 

  业绩七升二降 首批九公司三季报今日出炉 

  沪深两市今日起正式拉开公布三季度成绩单的帷幕。在首批 9家披露三季报的上市公司中，7家第三季

度业绩大增，只有两家业绩下降，而出现业绩下降的两家皆为药企。山东药玻(19.29,-0.01,-0.05%)抢得

沪市三季报“头筹”。今年前三季度该公司实现总营业收入约 10.6 亿元，同比增 23.4%。 

 

  尚福林：加大资本市场支持并购重组力度 

  中国证监会主席尚福林表示，要进一步规范、引导借壳上市活动，统筹协调退市机制和 ST 制度改革，

制定发布借壳上市的资质标准和监管规则，在产权清晰、治理规范、业务独立、诚信良好、经营稳定和持

续经营记录等方面执行 IPO 趋同标准，并要求拟借壳资产(业务)持续两年盈利。 

 

  公开市场本周释放 2950 亿 差别存准率无碍流动性 

  “十一”长假刚过，央行即以推出差别存款准备金率的方式快速回笼流动性。但是由于本周公开市场

释放资金量高达 2950 亿元，央行通过临时调整准备金率所回笼资金对流动性的冲击不足为惧。 

 

  证监会将延长创业板锁定期至 3 年 

  创业板频陷“突击入股”质疑漩涡，监管层加大监管力度，发行审核趋紧。记者 11 日从有关人士处获

悉，在最新一次的保荐代表人培训会上，证监会在新的内部规定上要求延长“突击入股”的锁定期，招股
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说明书刊登前 1年内入股的，锁定期从之前的 1年延长至 3年。 

 

  券商前三季主承销融资额破万亿 

  今年前三季，65 家券商主承销融资项目融资规模达到 10012.14 亿元，同比增 28%。其中，承销 IPO 项

目融资额达 3845.16 亿元，占到总承销额的 38%，并取得 IPO 承销收入 117.48 亿元。 

 

  冲刺百日倒计时 国资委快马加鞭央企整合 

  央企整合打响百日攻坚战。记者 11 日获悉，国务院国资委党委中心组在日前组织集体学习时一致认为，

要坚持党的十六大确立的国有资产管理体制，加快调整重组步伐，优化国有经济布局和结构。 

 

  四季度靴子密集落地 商业银行再融资超 2000 亿 

  进入四季度以后，商业银行再融资或将提速。为了在年内提升资本充足率和核心资本充足率以达到监

管要求，各相关银行将加快实施再融资方案的进度，四季度或将成为商业银行再融资方案的密集实施期。 

 

  轮胎产业政策出台 准入门槛提高两成 

  工信部 11 日公布了《轮胎产业政策》。与此前公布的征求意见稿相比，《政策》大幅提高了轮胎产业

的进入门槛，同时要求到 2015 年，乘用车胎子午化率达到 100%，这将推动整个轮胎产业的产品结构调整。 

 

  1.35 万亿 A 股市场存量资金稳步增长 

  根据上海证券报和申银万国研究所联合推出的股市月度资金报告显示，今年 9月末，A股市场的存量资

金继续稳步上扬，当月末二级市场存量资金达到 1.35 万亿，相比上月增加 100 亿元。市场资金虽未重回 4

月份的规模，但已连续 3个月有所上升。 

 

【今日重点关注研究报告】 
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