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股票，目前最具吸引力的对抗货

币贬值资产 

◆上周市场表现 

上周市场继续延续涨势，但是幅度缩小，由于前期的快速上涨和受
到加息的影响，市场整体呈现为震荡格局，之前下跌较多的中小股票出
现了反弹，表现优于大盘股。从全周的表现来看，沪深 300 指数、上证
指数和深圳成指分别上涨了 1.53%、0.13%和 3.60%，中小板综指和创
业板指数分别上涨了 4.73%和 7.33%。 

从大类板块来看，整体特征不明显，除了房地产、黑色金属和金融
服务等少数板块下跌之外，大部分行业都出现了不同程度的上涨。从全
周的表现来看，涨幅居前的 6 个行业依次为：交运设备、信息设备、机
械设备、电子元器件、家用电器和食品饮料，表现居后的 6 个行业依次
为：房地产、黑色金属、金融服务、化工、公用事业和交通运输。 

 

◆近期市场焦点 

加息对市场的影响。10 月 19 日央行宣布加息，这超出了市场的预
期。我们把这次加息定性为削弱性的利空，依然看好市场，但程度有所
减弱，主要理由是我们认为现在并不具备进入一个持续加息周期的条件。
要猜测管理层的真实意图一向是很难的，但是逻辑上来分析，如果是想
要收紧流动性，数量工具（上调准备金率或者严格的信贷额度控制）是
更为有效的工具，而且在人民币面临巨大升值压力的背景下，加息显然
会加大升值的压力和外资流入的压力。到了 11 月底 12 月初的中央金融
工作会议一切都会明朗，保持警惕但无需悲观。 

G20 财长和央行行长会议。IMF 改革取得重要进展与 A 股的关系不
大，我们更关心“货币战争”什么时候能够结束？虽然 G20 的声明内容
包括努力避免货币竞争性贬值，但是我们没有看到任何具有约束力的内
容。没有约束力的声明基本只能停留在口头，各成员国都会谋求本国的
利益的最大化，在谁不做谁吃亏的背景下，可以预见竞争性贬值的行为
仍将延续。 

美元指数。美元指数从前期高点接近 89 的位置下跌至目前 77 左右，
大家都很关心美元未来的走势。是否会有反弹很难判断，但是弱美元依
然是大趋势，因为弱美元符合美国的利益。美国要靠出口来提振经济，
就必须保持弱美元来维持美国出口产品的竞争力。虽然其他国家对此有
意见，但是考虑到美国的地位，这些意见只会影响弱美元的程度，而不
会影响美元走弱的趋势。 

 
◆市场看法和行业配置 

我们继续看好市场，本轮市场上涨的驱动力主要来自两个方面：一
是全球货币二次宽松带来的充裕流动性，目前来看，房子、大宗商品、
债券和艺术品等主要的资产价格都在高位，只有股票在相对低位；二是
国内财政再刺激和货币政策相对宽松驱动经济继续向好的态势延续。 

从另一个角度来看，对于长期通胀和全球经济二次探底的看法，大
家逐步开始逐步达成一致，认为通胀是大概率事件，而全球经济二次探
底是小概率事件，那么目前在所有资产类别中，股票是抵御通胀的最有
吸引力的品种。 

在这样的大背景下，我们继续看好周期类和大盘股，继续推荐煤炭、
有色、航空、保险、银行和券商。 
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一、上周市场回顾 

A 股市场主要指数表现 

上周市场继续延续涨势，但是幅度缩小，由于前期的快速上涨和受到加息

的影响，市场整体呈现为震荡格局，之前下跌较多的中小股票出现了反弹，

表现优于大盘股。从全周的表现来看，沪深 300 指数、上证指数和深圳成

指分别上涨了 1.53%、0.13%和 3.60%，中小板综指和创业板指数分别上

涨了 4.73%和 7.33%。 

图表 1、主要指数的表现 
指数 本周涨跌幅 本月涨跌幅 本年涨跌幅 

沪深 300 1.53% 15.09% -5.51% 

上证指数 0.13% 12.03% -9.22% 

深圳成指 3.60% 15.32% -3.47% 

中小板综指 4.73% 4.82% 20.78% 

创业板指数 7.33% 7.52% null 
恒生指数 -1.01% 5.19% 7.52% 

恒生国企指数 -0.87% 8.78% 5.48% 

股指期货 IF0001 4.68% 17.34% null 
资料来源：WIND，光大证券研究所 

 

市场板块表现 

从大类板块来看，整体特征不明显，除了房地产、黑色金属和金融服务等

少数板块下跌之外，大部分行业都出现了不同程度的上涨。 

从全周的表现来看，涨幅居前的 6 个行业依次为：交运设备、信息设备、

机械设备、电子元器件、家用电器和食品饮料，表现居后的 6 个行业依次

为：房地产、黑色金属、金融服务、化工、公用事业和交通运输。 
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图表 2、上周主要行业的表现 图表 3、本月主要行业的表现 
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数据来源：Wind，光大证券 数据来源：Wind，光大证券 

 

重点股票回顾 

图表 4、上周表现最好的 30 只股票 
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涨幅排序 股票名称 周涨幅 涨幅排序 股票名称 周涨幅 涨幅排序 股票名称 周涨幅 

1 锦富新材 37.41  11 电广传媒 23.15 21 山煤国际 21.01 

2 芜湖港 32.79  12 硅宝科技 22.98 22 悦达投资 20.98 

3 三一重工 30.27  13 中联重科 22.85 23 永鼎股份 20.84 

4 鲁信高新 29.20  14 合肥三洋 22.52 24 石油济柴 20.68 

5 东华科技 28.51  15 太阳鸟 21.38 25 大厦股份 20.08 

6 网宿科技 27.86  16 星马汽车 21.34 26 江淮汽车 19.77 

7 潍柴动力 27.38  17 宁波韵升 21.29 27 太原刚玉 19.65 

8 莱宝高科 27.27  18 郴电国际 21.14 28 新和成 19.40 

9 新安股份 25.22  19 红日药业 21.09 29 氯碱化工 18.99 

10 上工申贝 24.51  20 银河磁体 21.04 30 中科三环 18.69 

资料来源：WIND，光大证券研究所 

 
图表 5、上周换手最高的 30 只股票 
换手率排序 股票名称 周换手率 换手率排序 股票名称 周换手率 换手率排序 股票名称 周换手率 

1 英唐智控 203.26  11 大金重工 111.89 21 东睦股份 93.97 

2 泰胜风能 185.76  12 金固股份 111.26 22 昊华能源 91.40 

3 兴业证券 159.94  13 二重重装 108.83 23 宁波港 91.33 

4 银河磁体 145.92  14 希努尔 108.04 24 沃尔核材 89.92 

5 新国都 142.58  15 通鼎光电 105.96 25 奇正藏药 87.13 

6 杭齿前进 141.26  16 山东墨龙 102.74 26 易世达 85.74 

7 江海股份 132.84  17 靖远煤电 100.76 27 银江股份 80.58 

8 嘉麟杰 125.20  18 中信海直 98.59 28 精功科技 79.32 

9 锦富新材 115.48  19 中航动控 97.36 29 广发证券 79.14 

10 浙江永强 113.89  20 霞客环保 94.27 30 长春燃气 78.88 

资料来源：WIND，光大证券研究所 

二、近期市场焦点 

加息对市场的影响 

10 月 19 日央行宣布加息，这超出了市场的预期。我们把这次加息定性为

削弱性的利空，依然看好市场，但程度有所减弱，主要理由是我们认为现

在并不具备进入一个持续加息周期的条件。要猜测管理层的真实意图一向

是很难的，但是逻辑上来分析，如果是想要收紧流动性，数量工具（上调

准备金率或者严格的信贷额度控制）是更为有效的工具，而且在人民币面

临巨大升值压力的背景下，加息显然会加大升值的压力和外资流入的压力。

到了 11 月底 12 月初的中央金融工作会议一切都会明朗，保持警惕但无需

悲观。 
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图表 6、金融机构人民币存贷款基准利率调整表 单位：% 
 调整前利率 调整后利率 变动 

一、城乡居民和单位存款   

（一）活期存款 0.36 0.36 0

（二）整存整取定期存款   

三个月 1.71 1.91 0.2

半年 1.98 2.2 0.22

一年 2.25 2.5 0.25

二年 2.79 3.25 0.46

三年 3.33 3.85 0.52

五年 3.6 4.2 0.6

二、各项贷款    

六个月 4.86 5.1 0.24

一年 5.31 5.56 0.25

一至三年 5.4 5.6 0.2

三至五年 5.76 5.96 0.2

五年以上 5.94 6.14 0.2

资料来源：WIND，光大证券研究所 

 

G20 财长和央行行长会议 

IMF 改革取得重要进展与 A 股的关系不大，我们更关心“货币战争”什么

时候能够结束？虽然 G20 的声明内容包括努力避免货币竞争性贬值，但是

我们没有看到任何具有约束力的内容。没有约束力的声明基本只能停留在

口头，各成员国都会谋求本国的利益的最大化，在谁不做谁吃亏的背景下，

可以预见竞争性贬值的行为仍将延续。 

美元指数 

美元指数从前期高点接近 89 的位置下跌至目前 77 左右，大家都很关心美

元未来的走势。是否会有反弹很难判断，但是弱美元依然是大趋势，因为

弱美元符合美国的利益。美国要靠出口来提振经济，就必须保持弱美元来

维持美国出口产品的竞争力。虽然其他国家对此有意见，但是考虑到美国

的地位，这些意见只会影响弱美元的程度，而不会影响美元走弱的趋势。 

 

三、市场看法和行业配置 

中期市场看法和行业配置 

我们继续看好市场，本轮市场上涨的驱动力主要来自两个方面：一是全球
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货币二次宽松带来的充裕流动性，目前来看，房子、大宗商品、债券和艺

术品等主要的资产价格都在高位，只有股票在相对低位；二是国内财政再

刺激和货币政策相对宽松驱动经济继续向好。 

从另一个角度来看，对于长期通胀和全球经济二次探底的看法，大家逐步

开始逐步达成一致，认为通胀是大概率事件，而全球经济二次探底是小概

率事件，那么目前在所有资产类别中，股票是抵御通胀的最有吸引力的品

种。 

在这样的大背景下，我们继续看好周期类和大盘股，看好市场就应该买入

周期类，因为 A 股的市场结构决定了如果周期类不上涨，市场就缺乏上涨

的动力。继续推荐煤炭、有色、航空、保险、银行和券商。 
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图表附录：股票基金开户情况 

图 1 每周新增股票开户数（万户） 图 2 每周参与股票交易的账户数（万户） 
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数据来源：Wind，光大证券 数据来源：Wind，光大证券 

  

图 3 每周新增基金账户数（万户） 图 4 每周持仓 A 股账户数（万户） 
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图表附录：银行间市场利率 

图 1 银行间市场国债到期收益率（%） 图 2 银行间同业拆借加权利率（%） 
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图 3 SHIBOR 利率（%） 图 4 票据转贴利率（%） 
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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 网下发行起始日期 上市板 
发行数量

（万股） 

网下配售数量

（万股） 

预计募

资（亿）

600998.SH 九州通 2010-10-15 2010-10-22 主板 15000 3000.00  9.00 

300137.SZ 先河环保 2010-10-15 2010-10-25 创业板 3000 600.00  2.00 

300138.SZ 晨光生物 2010-10-15 2010-10-25 创业板 2300 460.00  3.21 

300136.SZ 信维通信 2010-10-15 2010-10-25 创业板 1667 333.40  2.22 

002496.SZ 辉丰股份 2010-10-19 2010-10-27 中小企业板 2500 500.00  6.36 

002499.SZ 科林环保 2010-10-19 2010-10-27 中小企业板 1900 380.00  1.99 

002497.SZ 雅化集团 2010-10-19 2010-10-27 中小企业板 4000 800.00  3.61 

002498.SZ 汉缆股份 2010-10-19 2010-10-27 中小企业板 5000 1000.00  10.10 

数据来源：Wind，光大证券 
 
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） 

本期解禁市值

（亿元） 

原流通市值

（亿元） 
流通股份类型 

000966.SZ 长源电力 2010-10-25 20722.07  12.81  21.44  
定向增发机构配售股份,股

权分置限售股份 

600736.SH 苏州高新 2010-10-25 2325.60  1.38  51.07  定向增发机构配售股份 

600629.SH 棱光实业 2010-10-26 5465.53  8.25  13.04  股权分置限售股份 

600697.SH 欧亚集团 2010-10-27 19.89  0.06  43.16  股权分置限售股份 

000630.SZ 铜陵有色 2010-10-27 30679.56  81.24  261.50  股权分置限售股份 

002006.SZ 精功科技 2010-10-27 6071.94  10.68  14.65  股权分置限售股份 

600225.SH 天津松江 2010-10-28 3854.77  3.50  11.23  股权分置限售股份 

600839.SH 四川长虹 2010-10-28 101.84  0.04  123.57  股权分置限售股份 

300098.SZ 高新兴 2010-10-28 342.00  1.18  4.71  首发机构配售股份 

002018.SZ 华星化工 2010-10-28 1737.59  1.55  22.63  股权分置限售股份 

000860.SZ 顺鑫农业 2010-10-28 20609.40  51.56  58.15  股权分置限售股份 

300095.SZ 华伍股份 2010-10-28 390.00  1.05  4.20  首发机构配售股份 

300097.SZ 智云股份 2010-10-28 300.00  0.80  3.19  首发机构配售股份 

300096.SZ 易联众 2010-10-28 440.00  1.26  5.04  首发机构配售股份 

合计   93060.17  175.36  637.58   

资料来源：Wind，光大证券 
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