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【市场回顾】  

昨日市场出现了震荡调整格局。截至收盘，沪指下跌

0.68%，深指下跌 0.14%，中小板指上涨 1.18%，创业板指跌

1.26%。两市成交量为 3610 亿元，较之前有所下降。昨日是

9月份宏观经济数据出炉日，数据发布后，大盘一度快速下

行，但尾盘跌幅有所收窄。 

    行业方面，银行板块领跌，拖累指数表现。各个周期股

板块均震荡盘整。稀土概念板块再度活跃，多只稀土概念股

封于涨停板，并带动整个有色金属板块领涨。稀土高性能材

料被列为新材料产业的重点领域之首，市场对稀土股的追捧

再度升温。 

 

【要闻及外盘解读】  

10 月 21 日，国家统计局发布了 9 月份和三季度宏观经

济运行数据。三季度 GDP 同比增长 9.6%，较二季度放缓 0.7

个百分点。9 月份工业增加值同比增长 13.3%，1-9 月份累

计城镇固定资产投资完成额同比增长 14.5%，9 月份全社会

消费品零售总额同比增长 18.8%。9月份 CPI 同比增长 3.6%，

较上月增加 0.1 个百分点；PPI 同比增长 4.3%，与上月持平。

前三季度 GDP 同比增长 10.6%，CPI 同比增长 2.9%。值得关

注的是，通胀压力显著上升，尽管 CPI 同比增速仅较上月上

升 0.1 个百分点，但 CPI 新涨价因素、经季调的环比增速等

反映真实通胀水平的指标均超出了温和通胀的范围。如果物

价尤其是食品价格上涨的趋势不能得以有效控制，则未来存

在较严重的通货膨胀风险。 
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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 2983.53 -0.68 

沪深 300 3374.69 -0.65 

中小板指 6921.32 1.15 

创业板指 991.84 -1.26 

道琼斯 11146.57 0.35 

标准普尔指数 1831.00 0.00 

纳斯达克指数 2459.67 0.09 

 

涨跌幅居前行业指数 

行业指数 涨跌幅（%） 

有色金属(申万) 3.43 

综合(申万) 1.68 

电子元器件(申万) 1.64 

轻工制造(申万) -0.57 

交通运输(申万) -0.70 

金融服务(申万) -2.15 
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据中国证券报报道，“十二五”期间的可再生能源产业发展将重点围绕十大工程展开。包括重大水电

基地工程、千万千瓦级风电工程、可再生能源示范城市等。其中将有五大工程计划在“十二五”期间建成；

对于可再生能源示范城市，“十二五”期间将从“发展可再生能源”和“节能环保”两方面进行双重标准考

核。 

《关于加快推进煤矿企业兼并重组的若干意见》已经得到国务院批准。《意见》指出黑龙江、湖南、

四川、贵州、云南等省是煤炭企业兼并重组重点。此外，受天气影响，煤炭从生产到运输的整条产业链

出现明显异动。《每日经济新闻》记者获悉，秦皇岛动力煤价格已经连续两周上涨，而秦皇岛至上海航

线的海运费在一周之内涨了 50％。 

昨日外围市场普遍上涨。截至收盘，美国道琼斯指数上涨 0.35%，报收于 11146.57 点；标普 500

指数上涨 0.18%，报收于 1180.26 点；纳斯达克指数上涨 0.09%，收于 2459.67 点。英国《金融时报》

100 指数上涨 0.50%，法国 CAC 指数上涨 1.31%，德国 DAX 指数上涨 1.32%。 

【后市研判】 

沪指在攻上 3000 点大关后开始震荡整理。国庆节后，周期股已经累计较大涨幅，个别龙头股已经

接近翻番。短线获利盘有回吐压力，市场有震荡要求。这也印证了我们之前的判断，即在 3000 点左右

市场将出现震荡。但市场中期上行的趋势不会改变，10 日均线对指数有较强的支撑力。指数在震荡后

将能够得到 10 日均线和年线的支撑，后市将继续演绎上涨行情。 

 

【投资策略】 

操作上，建议前期踏空的投资者可在沪指调整到 10 日均线附近时进场，已经持股的投资者应继续

持股。在行业配置上，鉴于周期股与非周期股相对估值水平的明显收窄，建议投资者均衡配置周期股与

非周期股。战略性新兴产业相关具体规划将相继出台，对于具有一定安全边际的成长类个股，应当重点

关注。 

  

 

【仓位建议】 

仓位建议 6-7 成。 

 

 

 

【异动板块点评】 
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相关个股 异动点评及投资建议 

中信证券 

券商板块昨日下跌-2.7%，为跌幅第一的板块。我们认为加息对券

商板块影响有限，目前市场日均成交金额已经突破 4000 亿，券商佣金

下跌趋势明显减缓，随着券商 3季度业绩公布，普遍环比大幅度增长，

2季度已经成为今年券商业绩的低点。虽然券商板块整体上涨 30%，但

仅仅反应了估值修复，中信证券 PB 仍在 2倍的安全空间。短期券商板

块将随市场调整做短期修正，中期仍然具备推荐价值。 

 

 

【每日荐股】 

继 13 日推荐广发证券和宏源证券并分别取得 30%和 10%的收益后，今日继续推荐券商板块中信证券

（600030），以及广发系辽宁成大（600739）。 

 

 

【重要新闻】 

   综述：道指收高 0.4% 纳指微涨 0.1% 

  美东时间 10 月 21 日 16:00(北京时间 10 月 22 日 04:00)，道琼斯工业平均指数上涨 38.75 点，收于

11,146.72 点，涨幅 0.35%；纳斯达克综合指数上涨 2.28 点，收于 2,459.67 点，涨幅 0.09%；标准普尔 500

指数上涨 2.09 点，收于 1,180.26 点，涨幅 0.18%。 

 

  周小川：通胀和资产泡沫等风险将显著上升 

  周小川行长在“宏观审慎政策：亚洲视角高级研讨会”上的开幕致辞：从近百年来全球爆发的历次金

融危机看，金融危机在重创经济社会发展的同时，也推动了全新的制度变革，此次国际金融危机爆发后，

加强执行宏观审慎政策成为国际社会的共识之一。 

 

  国办发文进一步支持甘肃经济社会发展 

  各有关部门要认真贯彻落实《国务院办公厅关于进一步支持甘肃经济社会发展的若干意见》(国办发

〔2010〕29 号)精神，按照《分工方案》要求，对涉及本部门的工作抓紧制定具体措施，认真抓好落实。同

一项工作涉及多个部门的，部门间要密切协作，牵头部门要加强组织协调。 

 

  发改委：节能环保等七领域成新兴产业发展重点 

  日前，国务院颁布了《国务院关于加快培育和发展战略性新兴产业的决定》(以下简称《决定》)。为

进一步了解《决定》的有关情况，近日，记者采访了主要起草单位国家发展改革委有关负责人。 

 

  央企 9月利润 1119 亿连续两月超千亿 

  10 月 21 日下午消息 国资委今天公布统计数据显示，9月央企共实现利润 1119 亿元，环比持续增长，

已连续两个月利润超千亿元，也是年内三次利润超千亿元。 

 

【今日重点关注研究报告】 
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 《山西汾酒：（季报点评）持续高增长的清香龙头》 

 投资要点 

 三季报业绩略高于预期。山西汾酒 2010 年前三季度实现营业收入 23.93 亿元，同比增长 40.13%；归属

于母公司净利润 5.37 亿元，同比增长 46.43%；实现 EPS1.24 元，略高于我们之前的预期。其中第三季

度公司实现营业收入和归属于母公司净利润分别为 7.83 亿元、2.03 亿元，同比增长分别为 27.93%、

49.01%，第三季度 EPS0.47 元。  

 产品结构优化带动毛利率维持高位，销售状况良好拉低期间费用率。1、毛利率维持高位。三季度公司

毛利率为 78.25%，较二季度（78.34%）稍有回落，但持续维持高位，仍较一季度 74.35%的毛利率大幅

提升。公司毛利率维持高位主要在于超高端产品国藏汾酒和次高端产品青花瓷销量提升，带动公司产

品结构优化。2、期间费用率降低。三季度公司期间费用率为 20.97%，较一季度和二季度的 21.30%、

34.84%下降明显，主要原因在于：①公司销售状况良好，单季度营业收入同比增长达 27.93%。②三季

度公司销售费用有所下滑，环比下降 38.24%。  

 管理和销售体制持续改善、提价预期、整体上市预期、业绩持续超预期是公司未来主要看点。1、管理

和销售体制持续改善。汾酒集团完成管理层换届以来，公司改革主要包括：管理机构和干部队伍调整、

经销商制度改革、大幅增加销售人员、聘请盛初咨询等。2、提价预期。公司同档次的产品价格低于茅

台、五粮液、泸州老窖等知名白酒，具备提价空间。3、整体上市预期。汾酒集团考虑将杏花村酒和销

售公司股权整合进股份公司。4、业绩持续超预期。公司拥有白酒企业崛起的关键三要素：①根据地市

场资源（山西根据地市场相对牢固）。②广泛的消费基础（曾经是全国白酒企业的 NO.1）。③差异化

产品（公司是清香型白酒龙头），我们看好公司在次高端白酒市场上的优势市场地位，公司业绩持续

超预期的可能性较大。  

 盈利预测及投资建议。我们预计 2010～2012 年公司分别实现每股收益 1.35/1.97/2.76 元，对应的动

态 PE 分别为 50/34/25 倍。考虑到公司在次高端白酒市场上的优势市场地位，理应享受高估值，我们

给予公司 2011 年 35-40 倍市盈率，对应股价为 69-79 元，维持“买入”投资评级。  

 (日信证券消费品小组 010-88086830-722) 
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