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看好理由看好理由

连续八天回连续八天回
落落，，反弹要求强烈反弹要求强烈。。

走势好于大走势好于大
盘盘，，逢低介入逢低介入。。

各项技术指标各项技术指标
良好良好，，继续持股继续持股。。

昨日昨日
收益率收益率

33..1313%%

11..5151%%

33..2222%%

累计累计
收益率收益率

33..6868%%

00..4141%%

22..1010%%

高手三剑客

本周一大盘再次探底回升，我们剑客收益

也初步进入上升通道。

冯斌 看好的久其软件属于中小板，周一

早盘低开低走，不过下午随大盘反弹而逐步走

高，尾市以红盘报收，导致其实际收益率为

3.13%。赵女士 看好的泰尔重工也属于中小

板，不过全天走势弹性不大，早盘跌势不大，尾

市也没有多大的反弹，导致其实际收益率为

1.51%。樵翁 看好的北新建材属于连续看

好。周一早盘一度下跌，幅度超过3%，不过之后

便一路反弹，尾盘涨幅也较为不错，其实际收益

率为3.22%。 胡孝政

跑赢大市 初入上升通道

上证指数：
开盘：2358.76 最高：2378.09 最低：2335.57
收盘：2363.95 涨跌：-18.95 成交：447.48亿元
上涨：255家 下跌：633家 平盘：53家
深证成指：
开盘：9122.43 最高：9237.07 最低：8982.80
收盘：9171.03 涨跌：-56.86 成交：414.02亿元
上涨：362家 下跌：676家 平盘：77家

7月5日沪深指数
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股势

国元视点

农行会成为“中石油第二”?
由于定价和上市背景不同，农行不会重复中石油故事

投资论坛

专家论坛

6月30日召开的国务院常务会议指

出，要加强对企业兼并重组的引导和政

策扶持，中央设立专项资金，支持中央企

业兼并重组，央企整合有望再度提速。

国资委关于央企整合的思路主要

分成四种：央企之间“强强联合”；一般

央企并入优秀央企，即以强并弱；科研

院所并入产业集团；非主业资产向其他

中央企业集中。

在这四种重组类型中，科研院所并

入产业集团有望成为今年央企重组的

看点。目前，央企当中还有包括武汉邮

电科学研究院、上海船舶运输科学研究

所、中国建筑设计研究院、中国建筑科

学研究院、北京有色金属研究总院、机

械科学研究总院等在内的十家科研院

所，已经处于“待嫁”状态，或者正在积

极寻找“婆家”。 张牡霞

特别报道

央企整合有望再度提速
央企重组有四大思路 科研院所入局成新看点

从去年8月上证指数自3478点开始下跌以

来，至今已过了近11个月。如今，有为数不少的

股票，尤其是权重蓝筹股的股价已经回到了相当

于上证指数位于1664点时的水平。然而，在当前

普遍担忧中国经济增长放缓的市场环境下，市场

的忧虑还是挥之不去。

关于市场逼近1664点的估值区间，我们认为

这也要分开看——因为不可能所有板块都和

1664点估值接近。目前，钢铁、券商等大盘蓝筹

股确实是低估值，但是这些板块中周期性行业较

多，在经济不明朗的复杂情况下，1664点难道就

一定是铁底么？此外，也有一些板块，例如前面

强势的科技、网络、医药，现在还高高在天花板

上，所以大盘的低估注定是结构性的，未来即使

有行情，也应该呈现出结构性的特征。

我们认为，市场还将维持目前的弱势震荡局

面。市场估值分化依然明显，大盘蓝筹股估值处

于历史低点附近，下探空间有限、风险不大。中

小盘股在上周遭遇重挫，与大盘股的估值溢价有

所减小但仍处于历史高位附近，因此中小盘股的

估值风险尚未完全释放，投资者还需谨慎对待。

国元证券 康洪涛

A股动态估值
逼近1664点水平
大盘将维持弱势震荡
中小盘股风险仍待释放诺安基金在日前发布的三

季度投资策略报告中认为，目前

投资布局的关键是寻找经济新

引擎，消费升级是布局的主要思

路。诺安基金在报告中把投资

分为三条主线。

投资主线一：布局消费升级

品种。继续在食品饮料、医药、

传媒、旅游、商业、交通、信息服

务、IT产品等前景广阔、增长确

定的大消费领域中布局。理由：

低端劳动力工资上涨会促进消

费水平的提升；农村消费追赶城

市，城市消费步入更新换代期；

房地产调控反而让消费类行业

受惠。

投资主线二：淘宝新兴产业

中的“国家宝藏”，战略新兴产业

的七大方向。分别是节能环保、

新一代信息技术、生物、高端装

备制造、新能源、新材料、新能源

汽车。新兴产业具有很强成长

潜力的核心要素，正是消费升级

与国际主流消费趋势的发展，典

型案例如：苹果 Iphone、比亚迪

纯电动汽车等。

投资主线三：关注趋势明朗

化的绩优股。关注前期调整充

分、估值优势明显的行业，各种

风险释放后，随着行业趋势的日

渐明朗化和市场的企稳，它们或

将率先反弹并获得一定的相对

收益，如房地产、保险、银行、航

空等行业。 安仲文 黄金滔

三季度布局三条主线
●消费升级 ●新兴产业 ●绩优股

客服电话：4008878707
网 址：www.hsqh888.com
地 址：安徽合肥市芜湖路258号

十年成就 千载徽商——
热烈祝贺徽商集团成立十周年

徽商期货海通证券
长期招聘经纪人

合肥黄山路营业部

有意者请简历发至zpl4819@htsec.com
联系人：张小姐电话：0551-3629736

2007年 10月、11月，中石油A股的

发行与上市，带给投资者一场噩梦。农

行的发行之所以让很多投资者将其与

中石油联系在一起，主要有两方面的因

素。

一是农行对自己的宣传与包装，令

人想起了当初的中石油。农行在招股

书上列举了很多第一，诸如拥有最多的

分支机构；最多的个人客户，是中国最

大的零售银行；拥有覆盖范围最广的境

内物流网络和数量最多的ATM；2006

至2009年，银行卡发卡总量、卡存款、

借记卡消费额指标，连续四年居同业第

一等等。农行的这种做法，与中石油当

初发行时竭力宣传自己是“亚洲最赚钱

公司”没有什么不同。

二是农行推介路演时，农行主承销

商对发行价的定位较高，达到 3.02

元~4.07元。这样的价格定位，按农行

今年一季报净资产1.37元，2010年预测

每股收益 0.26 元计算，发行市净率

2.2~2.97倍，市盈率11.6~15.65倍，远远超

过了三大行二级市场的估值水平。申

购农行新股不如在二级市场上买进工

行、建行、中行股票更实惠，农行破发毫

无悬念可言。

而随着农行发行价格区间的揭晓，

投资者对农行成为“中石油第二”的担

心显然成为一种多余。

首先，农行发行价格的定位，总体

上比较合理，股票继续向下下跌的空间

非常有限。虽然农行的定价不是投资

者最理想的，其理想的发行价应该在

2.50元以下，但2.68元的定价还是比较

合适的。对应的2009年市盈率水平，

以每股收益按2009年归属于母公司所

有者的净利润除以本次发行前的总股

数计算，为12.00倍；对应2010年预计的

市盈率水平为8.73倍。对应农行2010

年市净率约为1.62倍，较工行和建行的

市净率水平约有10%的折让。因此，农

行的定价水平还是比较合理的，即便存

在破发的可能，向下下跌的空间也非常

有限，不会成为大盘下跌的推动力量。

其次，目前的市况与中石油上市时

不可同日而语。如今股市低迷，可以称

之为小熊市，投资者没有了中石油上市

时的激情。因此，在这种不同的环境

下，农行上市时大幅高开的可能性基本

不存在，而不像中石油上市时一步高开

到位，从而导致后来的跌跌不休。正因

如此，农行重复中石油故事的可能性基

本上可以排除，农行不会成为“中石油

第二”。

皮海洲

农行最终确定的发行价区间仅为每股2.52元~2.68元，远远低于此前市场预测。而且农行承诺未来3年

每年将按照净利润的35~50%向股东分派现金股利。或许正因如此，机构们对“打新农行”，表现得相当积极。

千呼万唤今日农行网上申购


