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彩虹理财计划  月度投资策略
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市场信心可能进一步恢复 
策略要点：
· 上月回顾：上月我们认为在维稳背景下市场将通过区间震荡等待数据进一步验证，此阶段有利于成长股和题材股，基本面微弱的改善有助于超跌周期板块完成一波修复。10月上证综指微跌0.83%，实际走势基本符合预期。
· 基本面，10月PMI继续回升并重回临界点上方，表明制造业生产保持增长，且增速连续2个月加快，新订单及原材料库存指数回升，需求有改善迹象，但企业仍处于产成品去库存过程。
· 资金面，货币政策继续放松是巩固目前经济态势的必要选择，人民币汇率创出新高、外汇占款回升亦说明境外资本对中国经济复苏的信心增强，IPO大幅减少、限售股解禁前锁定承诺也使得冲击影响趋弱，但仍要关注市场流动性。
· 海外，各国央行释放宽松货币政策，经济数据出现好转，外部环境有利A股。
· “十八大”召开，短期内政策层面应该仍然以“维稳”为主；另一方面，三季报披露，上市公司主营收入同比个位数增长，净利润同比轻微下滑，业绩压力有所释放。虽然“维稳”行情仍有反复，但随着经济数据的逐步好转，市场信心可能进一步恢复。
· 作为国民经济晴雨表的A 股，近半年来经历了长达五个月的下跌，充分反映了过去半年来经济不景气的极端状态，也在下跌中释放了风险。上市公司三季报披露完毕释放了业绩风险，宏观经济层面的些许改善以及“维稳”因素促使市场保持相对稳定。市场结构性机会可能集中在三季报超预期增长、大消费、政策利好驱动等三条主线中，值得关注券商、地产、中成药、酿酒食品，“十八大”换届完成后政策偏向的行业如新材料、节能环保、文化传媒等也可能有较好的市场表现。投资者可逐步提升仓位，逢低参与；仓位较重者亦可积极调仓，把涨幅较大的题材股或者业绩不达标的股票转成未来业绩预期好转的股票。
一、市场运行环境分析
PMI数据重回临界点上，企业仍处去库存阶段。最新公布的10月PMI为50.2%，比9月回升0.4个百分点，重新回到临界点之上。大型企业PMI为50.9%，比上月上升0.7个百分点，是本月制造业经济总体回升的主要动力；中型企业PMI为49.3%，比上月下降0.5个百分点；小型企业PMI为47.2%，比上月回升0.5个百分点。
分项数据显示，生产指数为52.1%，比上月上升0.8个百分点，表明制造业生产保持增长，且增速连续两个月加快。新订单指数为50.4%，比上月上升0.6个百分点，是今年5月以来首次回升至临界点以上，表明制造业来自客户的产品订货量由降转升，市场需求有所好转。原材料库存指数小幅回升，而原材料购进价格指数升幅较大，表明制造业主要原材料购进价格整体水平继续上升，企业开始增加原材料库存。目前原材料库存已经较低，而产成品库存仍然较高，企业仍处于产成品去库存过程。
资金面相对宽松，IPO减少和大小非冲击影响趋弱，但仍要关注市场流动性。三季度GDP、PPI 包括发电量的数据都说明目前的经济仍是乍暖还寒，需要宏观政策的呵护。货币继续放松是巩固目前经济态势的必要选择，10月CPI可能继续保持在2%左右，货币政策有腾挪余地。虽然国库资金存款上缴原因一度导致市场利率回升，但央行持续巨量逆回购使得资金面相对宽松。与此同时，人民币汇率10月份以来不断创出新高，外汇占款于9月份出现回升，说明境外资本对中国经济复苏的信心增强，资本外流趋势也发生逆转。此外，IPO大幅减少，10月仅1家公司发行且融资数量削减，11月发行上市预计也很少，创业板限售股解禁前大股东继续锁定承诺也使得冲击影响趋弱，但仍要关注市场流动性。如果“十八大”后新股发行规模继续扩大，或者有新的减持因素，也将对市场流动性构成负面影响。
各国央行释放宽松货币政策，经济数据出现好转，外部环境有利A股。美欧日央行相继启动新一轮宽松货币政策，以应对债务和经济衰退问题。持续释放流动性对经济缓慢回暖有一定作用，美第三季度GDP环比年化增长率为2.0%，好于二季度的1.3%，显示美国经济继续温和复苏，10月PMI为51.8%，亦高于9月的51.5%。经济数据回暖刺激投资者信心，尽管席卷东部的飓风造成较严重损失，但美国三大股指顶住压力持续攀升，油价却出现回落，相关外部环境对A股较为有利。

“十八大”召开，季报业绩压力释放，“维稳”后期市场信心可能进一步恢复。“十八大”于本月召开，将确定未来中国政治格局，但政务和人事方面的交接还有数月之久，短期内政策层面应该仍然以“维稳”为主。数据表明，历次党代会后市场表现多为调整，这一方面与股市本身趋势有关，另一方面年末市场也多有调整要求。那么“十八大”后市场是否会出现大幅调整呢？我们认为，近期周期性板块银行、地产、水泥表现强劲，说明市场还是比较认同未来一段时间管理层还将继续以基建投资来拉动经济的作法。另一方面，三季报业绩披露，数据显示上市公司主营收入同比增长7％左右，净利润同比下滑约1％，业绩压力有所释放。虽然短期内“维稳”行情仍有反复，但是随着经济数据的逐步好转，各路机构和专家对经济基本面判断逐步趋于一致，市场信心可能会进一步恢复。
二、市场趋势判断及操作策略
（一）市场趋势判断

10月市场先扬后抑，沪综指小幅收跌，刨除国庆长假休市因素成交略有增加，个股板块相对活跃，说明市场信心有所修复。银行、地产等周期性板块表现稳健，低价股、人民币升值受益股，以及地热、太赫兹等题材股轮炒，而煤炭、纺织服装、农林牧渔等季报业绩不佳的品种跌幅居前，创业板和中小板整体偏弱。
近期宏观基本面数据显示，国内经济形势最困难的时刻正在过去，接下来经济将沿着逐步好转的形势发展。作为国民经济晴雨表的A 股，近半年来经历了长达五个月的下跌，充分反映了过去半年来经济不景气的极端状态，也在下跌中释放了风险。上市公司三季报披露完毕释放了业绩风险，宏观经济层面的些许改善以及“维稳”因素促使市场保持相对稳定。未来一段时间来看，市场仍有望维持相对强势。
（二）操作策略
市场结构性机会可能集中在三季报超预期增长、大消费、政策利好驱动等三条主线中，值得关注券商、地产、中成药、酿酒食品，“十八大”换届完成后政策偏向的行业如新材料、节能环保、文化传媒等也可能会有较好的市场表现。投资者可逐步提升仓位，逢低参与；仓位较重者亦可积极调仓，把涨幅较大的题材股或者业绩不达标的股票转成未来业绩预期好转的股票。
三、十一月组合推荐
北新建材（000786）：公司石膏板新增产能逐步投放推动整体销量，原材料价格下落提升毛利率水平，而产品市场价格相对保持平稳。前三季度实现营业收入49亿元,同比增长13.6%;归属于母公司净利润4.4亿元,同比增长35%。伴随小城镇建设进程受益，未来公司业绩有望稳步提升。预计2012-2013年EPS为1.15元、1.4元。
中山公用（000685）：公司是地域性供水及污水处理企业，也从事投资业务。公司持有广发证券11.6％的股权，每股隐含0.88股，按照权益法核算该笔投资，去年未参与广发增发，按会计准则权益稀释视作减持由此产生巨额利润，今年无此项收益，因此业绩显著下降。该项股权明年初解禁，对公司构成利好，预计2012-2013年EPS为0.48元、0.6元（未考虑减持广发因素）。
四、上月荐股回顾

	股票
名称
	推荐月度
	市场表现及跟踪建议

	恒泰艾普
	10月
	10月下跌14.57%，逢高减持

	康美药业
	10月
	10月上涨7.40%，继续持有

	东江环保
	10月
	10月下跌1.26%，继续持有

	人福医药
	9月
	10月上涨4.74%，继续持有

	科达机电
	9月
	10月下跌5.95%，继续持有
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重要声明


本产品面向彩虹俱乐部特定客户，并作为其投资过程的参考，客户据此投资，风险自担。本报告中提出的操作建议并非即时操作，相应的客户应根据市场阶段性变化，结合个人交易经验选择合适的买卖时机和价位。


本报告中的信息均来源于公开可获得资料，我们力求准确可靠，但对这些信息的准确性及完整性不做任何保证，据此投资，责任自负。


海通证券及其所属关联机构可能会持有报告中提到的公司所发行的证券并进行交易，还可能为这些公司提供投资银行服务或其他服务。


本报告仅向彩虹俱乐部特定客户传送，未经海通证券销售交易总部授权许可，任何引用、转载以及向第三方传播的行为均可能承担法律责任。 
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