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股票市场 
  涨跌幅（%） 

指数 收盘 1 日 1 周 
海外成熟市场    
道琼斯指数 11190.69 1.33 -1.91 
标普 500 指数 1175.38 1.07 -2.22 
纳斯达克指数 2546.83 1.20 -1.68 
日经 225 指数 8609.95 2.82 -2.87 
香港恒生指数 18130.55 4.15 -4.65 
香港国企指数 9294.22 6.40 -6.27 
英国 FTSE 5294.05 4.02 -1.30 
海外新兴市场    
巴西圣保罗指数 53920.36 0.32 -4.36 
印度孟买指数 16524.03 2.95 -3.36 
俄罗斯 RTS 指数 1376.94 0.51 -9.33 
台湾加权指数 7089.95 3.09 -5.38 
韩国 KOSPI100 3668.47 5.28 -4.77 
国内市场    
上证综合指数 2415.05 0.91 -1.34 
上证 B 股 242.60 0.72 -2.46 
深证成份指数 10448.66 1.16 -2.16 
深圳 B 股 552.50 1.88 -5.75 
沪深 300 指数 2637.88 1.03 -1.93 
中小板指数 5951.49 0.13 -2.42 
上证国债指数 129.73 0.01 0.11 
上证基金指数 3956.23 0.59 -2.64 

A 股行业涨幅前五 
采掘业指数 3224.21 1.75 0.43 
金融保险指数 651.56 1.61 -0.36 
信息技术指数 721.27 0.83 -0.98 
传播文化指数 595.62 0.80 0.11 
批发零售指数 1348.41 0.77 -2.41 

大宗商品 
  涨跌幅（%） 

品种 收盘 1 日 1 周 
纽约期油 83.55 -1.07 -2.78 
纽约棉花期货 100.15 0.51 -3.53 
新加坡纸货市场 #N/A N/A #N/A #N/A 
NYBOT 糖 26.04 3.79 -5.62 
芝加哥大豆 1258.50 -0.36 -4.73 
芝加哥玉米 646.50 -0.88 -5.72 
伦敦铜 7594.00 4.51 -8.56 
伦敦铝 2245.00 1.86 -3.48 
伦敦锌 1972.00 4.81 -5.33 
波罗的海干散货 1927.00 -0.05 7.35 
现货金 1649.46 -0.08 -7.45 

货币市场 
  涨跌幅(%) 

汇率/利率 中间价  1 日 1 周 
美元/人民币 6.40 -0.05 0.23 
欧元/人民币 8.64 0.42 -1.01 
欧元/美元 1.36 0.05 0.14 
美元/日元 76.78 -0.04 0.42 
日元 LIBOR7 日 0.12 0.00 2.17 
美元 LIBOR7 日 0.19 0.64 2.43 
SHIBOR7 日 4.67 22.49 16.86 
CHIBOR7 日 5.05 -11.4 24.69 
数据日期： 2011 年 9月 28 日 

 

 

概览 

兴业证券研发视点 

 "喝汤"行情柳暗花明，反弹窗口珍惜时机 

分析师观点 

【调研速递】 
 巢东股份:回归主业，成长可期 

宏观财经 

 下行风险渐增，通胀峰值已过--9 月宏观数据预测 

9 月推荐个股 
 
股票名称 代码 当前价 11EPS 12EPS 13EPS 收益率

新华医疗 600587 28.90 0.8 1.2 1.75 -13.1%

厦工股份 600815 13.01 1.18 1.58 1.99 -8.19%

大商股份 600694 42.06 1.4 1.82 2.37 -8.74%

用友软件 600588 22.87 0.72 0.95 1.12 -4.67%

五粮液 000858 36.14 1.6 2.3 2.9 -10.5%
 
附件一：近期兴业研究报告一览 

附件二：兴业研发核心股票一览 

兴业研发晨会纪要 
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兴业证券研发视点 
 

 策略研究员     李彦霖（021-3856 5943） 

"喝汤"行情柳暗花明，反弹窗口珍惜时机 
周二，上证指数收于 2415.05 点，涨幅 0.91%；深圳成指收于 10448.66 点，涨幅 1.16%；中小板综

指收于 5951.49 点，涨幅 0.13%；创业板指收于 830.88 点，涨幅 0.18%。从行业看，煤炭、汽车、非银

行金融领涨，餐饮旅游、农林牧渔、电子元器件、基础化工微跌。 

秋季“喝汤”行情柳暗花明，我们仍然认为，11 月之前是年底前相对好的反弹操作时间窗口。 

首先，从行为博弈的角度，近期利空集中爆发，就像受压的弹簧一样，投资者情绪过度悲观之后，

10 月份有望迎来反弹，特别是国庆后海外危机有望阶段性缓解。周二受“欧洲央行拟大规模自救或向市

场注资 2万亿欧元”以及"欧洲版 tarp"等传闻的影响，欧洲三大股指以及美国股市暴涨，这将改善 A股

投资者预期。后续，关注 9月 29 日德国议会对于 EFSF 的投票结果，虽然会有波折，我们判断大概率会

批准，这有助于投资者情绪的阶段性修复。 

第二，情绪指标已反映了短期阶段性底部有望来临。上周 A股交易账户占比仅为 4.4%，已处于 5%以

下的低风险区域，从绝对值来看，当前的交易账户占比与 08 年 10 月时接近。当一个市场已经无人参与

时，跌深后的反弹将随时展开，A股博弈价值提升。9月至今减持金额环比大幅下降，8月减持金额为 41.2

亿元（7月为 88.4 亿元），9月 1-23 日减持金额为 14.7 亿元，比上月同期的 35.4 亿大幅下降，产业资

本套现意愿减弱。 

第三，9月底至 10 月资金面稍有喘息，是年底前最好的反弹时间窗口。强调是反弹，过了这个村没

有那个店。11 月中旬之后，特别是春节前的三个月（11-1 月）流动性压力巨大，包括季节性因素、保证

金补缴准备金的集中缴款，特别是以高利贷为特征的民间资金链断裂风险集中释放。高利贷-房地产信托

-房地产-理财产品这个链条，是这一年多来资金争夺战中持续压制 A股、从 A股抽钱的领域，宏观调控

的后期肯定会对上述领域形成严重冲击，甚至使高利贷链条崩裂，对 A股资金的分流减弱。忍受岁末年

初的阵痛之后，通胀回落，货币政策紧缩才有望明显改善，从而，从资金的供求两方面有利于 A股中长

期行情发展。 

策略建议：进取型投资者参与跌深反弹，可从“独门暗器”视角来选标的——时间和空间都调整充

分、机构持仓较低则多杀多压力小（比如汽车、券商等）、行业受政策鼓励的确定性强（比如水利、电

力设备、通讯等）。 

谨慎型投资者如果不愿参与反弹，可选择淡定投资，在经济环比变化从“类滞胀”走向“衰退”的

阶段，保持仓位防御，关注债券见底后的机会、配置高分红低估值的“类债券”蓝筹股，逢低在合适的

价格中长期布局战略性资产（比如，成长性确定的消费医药股，稀缺资源，农业等），需要提醒的是，

中小型公司在经济回落阶段业绩的波动性更大，因此，建议严格精选、防止业绩大变脸。 

 

分析师观点 

【调研速递】 
 

 建材行业分析师     陈文（021-38565950） 

巢东股份（600318）:回归主业，成长可期 
我们于 9.27 拜访了公司董秘，就公司未来发展战略及近期经营状况进行了交流，主要内容如下： 

 (1)回归主业，成长可期。公司上市后将募集资金用于 PVC、凹凸棒等非传统业务上，错过了水泥业

务拓展的黄金时机，水泥产能一直徘徊不前。随着公司改制的完成、经营性业务的逐渐剥离，公司重新

将业务重心回归到水泥主业。昌兴矿业、海螺的入主使得公司主业竞争力逐渐增强。公司目前拥有 3条

熟料生产线（巢湖水泥厂 2500T/D、海昌水泥公司 2*5000T/D，都配有余热发电）、1个粉磨站（东关粉

磨站，设计产能约 70 万吨，但产能发挥不足）。海昌水泥公司第 3条 5000T/D 熟料线已经开工建设，预
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计 2012 年中投产。同时，公司将择机动工第 4条 5000T/D 熟料线。届时，公司水泥总产能将接近 1000

万吨，水泥产能实现翻番式增长。公司的凹凸棒业务目前处于停滞状态，该业务暂无明确的发展规划，

处在“食之无味弃之可惜”的状态。 

 (2)成本、费用控制能力仍将持续提升。公司的管理体系有很深的海螺烙印，大股东昌兴集团参与

管理较少。由于落后产能淘汰、5000T/D 熟料线的投产，公司的成本控制能力得到很大提升，已经接近海

螺的控制水平。公司在改制中剥离了历史包袱，引入了海螺高效的管理体系，费用控制能力亦得到了显

著增强。我们认为，随着海昌水泥公司 3#、4#线的投产，公司的成本、费用控制能力将持续提升。 

 (3)近期经营状况。今年以来，公司水泥出厂均价总体比较稳定。在 5月份之前，区域水泥需求旺

盛，上半年不含税出厂均价达到 308 元/吨。随着雨季的到来，加之宏观调控的累积效应，下游需求增长

放缓。近期公司水泥出厂均价下调了约 5元/吨。公司今年开始出售相当比例的商品熟料，预计全年水泥

及熟料销量能达到 500 万吨。我们了解到，公司所在区域房地产投资仍然比较旺盛（保障房建设较少），

房地产价格亦稳中有升。基建投资受资金收紧影响较大，而寄予厚望的水利投资一直没有起色。区域内

有局部的协同现象，但仅仅是将每年的常规停窑进行时间调配，对全年产量影响不大。 

 (4)首次给以“推荐”投资评级。短期来看，我们觉得公司 ROE、股价仍处在一个相对高位。在宏观

政策没有转向之前，水泥价格仍然存在下跌风险。但从长期视角看，公司未来 2~3 年水泥产能有望实现

翻番式增长，且成本、费用控制能力仍将持续改善，竞争力将持续增强。同时，公司所在区域水泥需求

仍有很强的增长潜力，我们看好公司的长期发展。预计公司 2011~2013 年 EPS（不考虑增发摊薄）分别为

1.42、1.40、2.01 元，对应 PE 分别为 11.5、11.7、8.1 倍，给以“推荐”投资评级。 

 

宏观财经 
 

  宏观研究员    卢燕津（021-38565965） 

下行风险渐增，通胀峰值已过--9月宏观数据预测 
9月份汇丰制造业 PMI 以及我们的民间资金和行业调研指向工业生产下行风险渐增，预计 9月工业增

加值同比增速继续降至 13.2%。 

9 月份 CPI 在季节性的影响下读数预期为 6.2%，受疲弱的经济活动影响，PPI 回落至 6.5%。我们认

为随着中国经济进一步降温，通胀将在 4季度进一步回落至 5.2%。 

考虑到疲弱的海外需求以及在 8月份国内进口数据指向的一波补库存基本结束，而后续需求疲弱，

预计 9月份进出口同比增长分别为 23.0%，21.0%。 

季末效应将继续扰动货币数据，我们预期 M1, M2 同比增速将上升至 11.9%，15.2%。9 月新增信贷预

期为 5000 亿左右。 

 
 

重点报告 

 

 
新股信息 

新股发行 

代码 简称 发行数量（万股） 发行价（元） 

601996 丰林集团 5862.00 14.00 

002623 亚玛顿 4000.00 38.00 

002621 大连三垒 2500.00 24.00 

002620 瑞和股份 2000.00 30.00 

002624 金磊股份 2500.00 0.00 

002619 巨龙管业 2350.00 16.15 

601633 N 长城 30424.30 13.00 
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300266 兴源过滤 1400.00 26.00 

300267 尔康制药 4600.00 17.97 

300268 万福生科 1700.00 25.00 

601669 中国水电 300000.00 4.80 

300270 中威电子 1000.00 35.00 

300269 联建光电 1840.00 20.00 

300271 紫光华宇 1850.00 0.00 

002611 东方精工 3400.00 15.50 

 

限售股流通信息 

代码 简称 可流通日 本期流通数量（万股） 流通股份类型 
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附件一：兴业近期研究报告一览 

 
研究员 报告名称 行业 投资评级 日期 

卢燕津 下行风险渐增，通胀峰值已过  - 2011-09-27 

秦冲 兴业证券晨会视点 2011-9-27 机构客户部通用

报告 

- 2011-09-27 

秦媛媛 长盈精密：智能手机向好，增长略

超预期 

元件Ⅲ 推荐 2011-09-27 

陈文 海螺水泥：海螺水泥调研速递：估

值已到相对安全区间，等待政策转

向 

水泥制造 推荐 2011-09-26 

雒雅梅 浆纸价格持续下跌 造纸Ⅱ 无评级 2011-09-26 

汪洋 煤炭价格动态 0926-南北港口库存

双降,港口煤价连续上涨-兴业证券

-刘建刚 

煤炭开采Ⅲ 无评级 2011-09-26 

曾素芬 中国平安：股价异动及澄清公告点

评 

保险Ⅲ 推荐 2011-09-26 

秦冲 兴业证券晨会视点 2011-9-26 机构客户部通用

报告 

- 2011-09-26 

向涛 行业指数跑输大盘，恐慌中孕育机

会 

零售 无评级 2011-09-26 

龚里 交运兵法，运筹帷幄：寻得桃源好

避秦，桃红又是一年春-20110926

交通运输 无评级 2011-09-25 

龚里 航运数据周报(110917-110923)：

BDI 震荡上行，油运止跌，集运跌

幅放大 

航运Ⅱ 无评级 2011-09-25 

贾潇君 欧9月制造业PMI持续恶化 消费信

心创新低 

 - 2011-09-25 

贾潇君 联储小幅刺激 欧洲继续折腾  - 2011-09-25 

曾素芬 保监会《关于加强机动车辆商业保

险条款费率管理的通知（征求意见

稿）》点评 

保险Ⅱ 无评级 2011-09-25 

兰杰 “铜”九变“铁”九，长材价格急

跌 

钢铁 无评级 2011-09-25 

刘璐丹 旅游行业略跑输大盘、期待十一旺

季数据超预期 

餐饮旅游 无评级 2011-09-25 

卢燕津 下行风险渐增 政策保持观望  - 2011-09-25 

吴峰 票据利率再创新高，国债央票收益

率回落——兴业证券资金价格周报

（兴业证券策略组张忆东吴峰

20110924） 

 - 2011-09-25 

刘晓清 兴业策略团队：兴业证券策略数据

周报（张忆东吴峰刘晓清

20110923） 

 - 2011-09-25 
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刘晓清 兴业策略团队：产业资本 A股市场

行为跟踪数据周报（兴业证券策略

组张忆东刘晓清 20110923） 

 - 2011-09-25 

 
 

附件二：兴业研发核心股票一览 
 

   盈利预测（EPS）  
行业 股票 研究员    投资评级
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投资评级说明 

 
行业评级  报告发布日后的 12 个月内行业股票指数的涨跌幅度相对同期上证综指/深圳成指的涨跌幅为基准,

投资建议的评级标准为： 

推    荐：相对表现优于市场 

中    性：相对表现与市场持平 

回    避：相对表现弱于市场 

 

公司评级  报告发布日后的 12 个月内公司的涨跌幅度相对同期上证综指/深圳成指的涨跌幅为基准,投资建议

的评级标准为： 

强烈推荐：相对大盘涨幅大于 15%  

推    荐：相对大盘涨幅在 5%～15%之间 

中    性：相对大盘涨幅在-5%～5%之间 

回    避：相对大盘涨幅小于-5%  

 

机构客户部联系方式 

上海市浦东新区民生路 1199 弄证大五道口广场 1 号楼 21 层 

邮编：200135 

传真：021-38565955 

 

北京市西城区武定侯街 2 号泰康国际大厦 6 层 

邮编：100140 

传真：010-66290200 

 

深圳市福田区益田路 4068 号卓越时代广场 15 楼 1502-1503 

邮编：518048 

传真：0755-82562090 

 

信息披露 
本公司在知晓的范围内履行信息披露义务。客户可登录 www.xyzq.com.cn 内幕交易防控栏内查询静默期

安排和关联公司持股情况。 

重要声明 
兴业证券股份有限公司经中国证券监督管理委员会批准，已具备证券投资咨询业务资格。 

兴业证券系列报告的信息均来源于公开资料，我公司对这些信息的准确性和完整性不作任何保证，也不

保证所包含的信息和建议不会发生任何变更。我们已力求报告内容的客观、公正，但文中的观点、结论和建

议仅供参考，报告中的信息或意见并不构成所述证券的买卖出价或征价，投资者据此做出的任何投资决策与
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晨会纪要 

本公司和作者无关。 

在法律许可的情况下，兴业证券股份有限公司可能会持有本报告中提及公司所发行的证券头寸并进行交

易，也可能为这些公司提供或争取提供投资银行业务服务。因此，投资者应当考虑到兴业证券股份有限公司

及/或其相关人员可能存在影响本报告观点客观性的潜在利益冲突。投资者请勿将本报告视为投资或其他决定

的唯一信赖依据。 

 
 
 
 

 
 
 
 


