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行业分析

继续弱势寻底
耐心等待时机

市场在保证金纳入存准缴款基数和二三线楼市限购启

动的利空中震荡盘跌，重心逐步下移，尽管10日线位置几番

争夺，但成交的低迷以及强势股高估值带来的调整使得

2600点这一马其诺防线轻易失守，2437点是不是本轮调整

的低点再次面临信心的瓦解。本轮反弹以来强劲表现的创

业板等小市值股票累计涨幅不小，和大市值股票的PE估值

溢价差在上周达到35左右，但从中报来看，无论是主板抑或

是中小板创业板，除银行外的其他股票盈利增速有限，其中

除银行外的全部A股上半年盈利增速为15%，中小板约为

18%，创业板约为23%，但后两者对应的估值却分别为36及

47倍，股价透支盈利增长的现象非常突出，在此情形之下市

场必然以价值回归的方式达成分歧的再一致性，而以银行

为代表的权重股在经过中报后期的估值修复之后面临保证

金纳入存准缴纳范围的承压以及逾期贷款比例大幅增加导

致的坏账上升的担忧，短期内已缺乏股价上升催化剂。在

此情形之下，强势品种的补跌符合每一轮调整的特征。

技术上看，股指在本周连续出现缩量，周四周五连续缩

到沪市单边600亿以下，按照惯例，市场又到了拐点位置，尽

管对于2437点是不是中期底部的争论一直未休，但比较历

次底部，一个非常鲜明的特征是底部区域一定是迅速脱离

后再演绎二次探底成功，也即短期内需回到30日线上方，方

有可能底部确立，本轮2437点以来的反弹显然不符合这一

特征。在9月上旬市场仍将承受新股大放送的情形下，指数

的弱势仍然难免，与其预测底部在哪里，不如耐心从盘面、

政策面等方面捕捉底部信号的出现，操作中继续低仓位，继

续提防以创业板为代表的强势品种的补跌。 国元证券

国元视点最新调研

十二五规划将发

新材料市场打开“闸门”

公司研究

银行掩护个股减仓
地量之后能否企稳？

周一沪指向下跳空低开后便一路不回头，全周维持单

边下挫格局。虽有银行股单骑护主，但是无奈孤掌难鸣。

市场做多意愿降至冰点——虽然没有恐慌性的下挫，但是

中小市值个股陆续遭到资金减仓。包括基本金属、地产、化

工、建材、煤炭、机械板块在内受到资金减仓超百亿。并且

在本周我们看到，一直相对强势的防御性板块，如酒类饮

料、医药、服装家纺等也步入了补跌行列，预示着市场整体

轮跌基本完成，预期市场地量之后孕育着新的方向变革。

周五沪指再度考验2500点整数关口支撑，下周如果转入反

攻，必须首先收复2560点重要分界点。

弱市格局之中，消息面的纷扰使得市场对于“利空放

大，利好麻木”表现得尤为突出。在利好因素方面，8 月份

PMI 采购经理人指数止跌回稳，减缓市场对于经济下滑的

担忧。并且多家机构预测即将公布的8月份CPI数据有望

迎来拐点等消息都成为市场稳定情绪的良药，但能否见效

需要时间来确认。在利空方面，我们尤为关注的是资金面

近期呈现出的紧张局势。且不说准备金新规带来的心理压

力，单就新股发行速度来看，不但没有止步反而提速。因

此，中期而言供需失衡状况难以出现明显改善。市场做空

动能衰竭之后，或将迎来技术性反弹，但是在没有明显增量

资金进场的前提下，投资者仍然需要以阶段性博弈或者精

选个股的操作策略为主。 华安证券 张灵玉

华安视点

日前，财政部提前向各地区下

达2012年的中央财政农业综合开发

部门项目资金指导性指标281219万

元，比 2011 年增加 63576 万元，增长

了 29.2%；项目安排进一步向水利倾

斜，资金投向进一步向粮食主产区集

中。其中，用于中型灌区节水配套改

造项目的资金比 2011 年的 66184 万

元增加33092万元，增长50%。

2011 年 1 号文件表示，要在“十

二五”和“十三五”期间大力发展水

利事业，显著提高投资力度。从财

政部日前下达的 2012 年指标看，中

型灌区节水配套改造将实现 50%的

同比增长，表明水利建设将进入高

潮期。

由此来看，水利建设受益于结

构性积极财政政策的行业基本面相

对坚实，“十二五”规划中首次单列

章节的加强水利和防灾体系建设可

能成为受益的重点领域。水利建设

板块将迎来“黄金 10 年”，相关上市

公司将大受其益，值得重点关注。

和讯

《新材料产业“十二五”发展规划》将于9月7日在第

一届中国国际新材料产业博览会上正式对外发布。

据悉，该博览会由工信部与黑龙江省人民政府共同

主办，于9月6日～8日在黑龙江哈尔滨举行。包括稀土

功能材料、特种玻璃、超导材料等顶尖的新材料产品将在

博览会上进行展示。

业内人士表示，《规划》的发布以及各个行业协会分

论坛的举行，预示着新材料产业开始进入黄金增长期。

根据广发证券的测算显示，我国新材料产业年均增

速高达22.5%。广发证券的研究报告认为，以纳米材料、

稀土新材料、电池新材料和光电新材料作为统计口径计

算，2010年新材料产业规模超过1300亿元，但由于新材

料产业具有基础性产业的特点，其产业规模的扩大对于

扩大其他产业的规模具有乘数效应，因此2010年我国新

材料产业市场规模预计为6500亿元。而未来，该产业的

市场空间将更加广阔。 李雁争

安徽六国化工（600470）是国家重点发展的大型磷复

肥生产骨干企业，拥有数十项核心技术，在国内外磷铵生

产工艺水平中处于领先地位，是国内唯一的磷酸二铵上

市公司。六国化工的投资要点如下：

收入增幅较大。2011年前两个季度公司实现净利润

6461.87万，同比增长38.97%；营业收入15.75亿元，同比增

长29.37%；归属于母公司所有者净利润6860万元，同比

增长38.97%；基本每股收益0.12元，同比增长39%。

磷矿石开采门槛提高，市场供应紧张。近期公布的

《化工矿业“十二五”发展规划》，明确未来五年国家将建

立磷矿产地资源储备机制，制定磷矿产业准入标准，提高

新建矿山最低开采规模和准入门槛。从行业来看，政府

限制开采、保护力度加强、资源稀缺性提高，使磷矿石的

开采成本不断提高，促使磷矿石价格中长期上涨。

高成本支撑磷肥价格上涨。下半年以来国内磷肥价

格高位运行，其主要原因是，作为磷肥主要原料的磷矿石

由于天气等原因，其开采和运输受到了影响，运输费用不

断升高，由此使得磷肥的供应较为紧张，生产成本也有所

提高。同时，原料方面，作为磷肥的另一主要原料硫磺的

价格也在上涨。

与韩国企业合资复合肥项目。2011年 4月底，六国

化工首家中外合资经营企业——中韩合资铜陵国星化工

有限责任公司，开始运营。合资公司一期项目将建设生

产规模为年产20万吨硫磷铵复合肥项目，规划建设总规

模为年产60万吨复合肥，目标市场为东南亚等国。

喜获首批环保生态肥料认证，环保要求达标。我国农

化环保产品认证制度于2011年6月底启动，依据《重金属污

染综合防治“十二五”规划》，对首批包括六国化工在内的10

家企业的产品作出了环保生态肥料认证，提高了企业产品

的市场竞争力。合工大证券与期货研究所 李荣 王建文

六国化工（600470）：

市场高门槛催生的磷矿石概念股

水利建设迎来黄金10年

选股能力突出 交银成长为良基标杆
在今年股市行情踯躅不前的局面下，公募基金中涌现出

一批长期业绩持续稳健的优质基金。其中交银成长通过对业

绩确定性强的行业、公司的准确把握，在适度控制风险并保持

基金资产良好流动性的前提下，为持有人带来较为长期、稳定

的资本增值。

凭借持续的稳健业绩，交银成长收获《中国证券报》评选

的“2010三年持续优胜股票型金牛基金”的殊荣。

交银施罗德基金的历史业绩出色，原因在于整个投研平

台在“自上而下”宏观经济研判和大类资产配置方向上，一直

领先于市场，有较强的行业研究实力。交银施罗德引进不少

行业的研究员实行投资模拟组合，进一步提高“自下而上”的

选股能力，使研究成果更能贴合基金经理的投资需求。
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