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热点分析

新闻背景：从“十一”之前美联储对“通

胀偏低”的状况发布预警，到在华盛顿举行的

西方七国(G7)财长和央行行长会议落幕，“货

币战争”这个词汇突然成为人们关注的焦

点。随着日本疯狂打压本国汇率的一系列举

措出台，世界各国开始枕戈待旦筹划应对新

一轮的汇率大战。眼下，涉及中国、美国、日

本以及欧洲大国之间的一场汇率博弈，让“货

币战争”这四个字再次走进了经济界人物的

视线。在这一背景下，A股市场在未来两个

月内应蕴含着较大的机会。 杨晓春

“货币战争”之中A股机会何在
有色金属上涨将成趋势 重点推荐六只股票

在货币贬值导致资源升值的过程中，理论

上讲，所有资源升值幅度应该是相同的。那么

“储量价值/市制”越大的公司，对货币贬值的敏

感性就会越高，也在升值中将会越受益。从这

个角度看，我们推荐紫金矿业、江西铜业、宏达

股份、西部矿业、锡业股份、中金岭南。

推荐的相关股票估值较低，横盘已久且成

突破之势。

我们判断这六只股票首先从估值上看具有

安全边际，同时基于对货币贬值大趋势的判断，

我们认为有色金属价格及股票价格上涨将形成

趋势性机会。

有色暴发有色暴发

这种机会和国际热钱有较大关系。

热钱进入后，必将有部分进入股市，进而

推高市场的估值。另一方面，国际间的

汇率博弈在未来三个月内将变得非常微

妙，能否阻止人民币快速升值是我国目

前所面临的一大挑战。在某个时段，热

钱的预期可能会变得较为乐观，流入股

市资金骤增，将推升股市出现一波阶段

性行情。

由于大宗商品以美元计价，而美元

“跌跌”不休，导致大宗商品持续走高，这

种资源类产品的价格提升对A股市场中

的煤炭、有色、石化等不可再生资源构成

极强的支撑。

从股市运行规律上看，资源类个股

的上涨将给其他板块打开上升空间，在

资源类个股上涨之后，市场将呈现板块

轮动的效应，其轮动规律将完全遵循资

金的流向。由于外围资金入市是一个逐

渐积累的过程，因此在资源股之后，大盘

蓝筹股未必会立刻随之其中，中小盘个

股有望成为资源股之后的第二波，投资

者可密切关注。

热钱持续涌入 美元“跌跌”不休

资源类个股率先打开上升空间
有色金属价格上涨将形成趋势

重点推荐六只股票

板块预测

近期沉寂已久的煤炭板块突然崛起，行情启动的直接原因来自三方面，其一是

有色金属板块的持续上涨引起市场对资源类品种的关注；其二是原油价格近期再度

强势反弹；第三是国外气候专家预言，北半球或遭遇千年一遇低温，原油和煤炭的价

格波动也很可能超出预期。而未来煤炭股如何演绎近期凌厉升势，投资者正确把握

煤炭行业当前所处的真实市场环境，尤为关注三大因素。

“千年极寒”概念温暖了谁？
三大因素引领煤炭股出演跨年度上涨行情

煤炭板块自2009年7月跟随大盘

出现调整以来，经历了一年多的整理。

从行业景气度来看，所有煤炭上市公司

半年报合计数据显示，主营业务和营业

利润分别同比增长 43.84%和 26.68%。

在业绩表现优异的同时，煤炭指数反而

下跌30%以上，跌幅超过沪深300指数，

显示出明显的背离现象。

从上市公司层面来看，经历了行业

整合以后，煤炭的产业集中度大为提

高，市场定价能力和控制能力进一步强

化，整合后的中小煤矿陆续完成技改投

入生产，进一步推升了上市公司业绩，

比较典型的如西山煤电、恒源煤电、盘

江股份、兖州煤业等。

煤炭板块在气候、货币以及市场因

素的共同作用下，将出现跨年度的持续

上扬行情，给与强烈推荐。

近日美国农产品期货市场出现罕

见的暴涨行情，直接诱因来自美国农业

部有关2011年大宗农产品将要减产的

预测。巧合的是，又有气候专家预言，

北半球或遭遇千年一遇低温，依据是大

家所熟知的拉尼娜现象。

今年的气候特征与1998年比较相

似，1998年下半年至1999年，受“厄尔尼

诺”影响，平均气温和最低温度均较历

年偏低，天寒地冻。如果今冬明春的寒

冷天气超过2008年的情况，并在世界范

围蔓延，则原油和煤炭的价格波动也很

可能超出一般预期。

气候因素：“拉尼娜”助推资本搅动市场

由于统计口径的原因，国内目前的

消费者物价指数没有出现大幅上涨，但

显而易见许多具有长期投资价值的实

物资产和实物产品的价格已经在不断

创出历史新高。可以认为，全球正在经

历又一次实物资产的重新定价。货币

战争的阴影若隐若现，使得广大投资人

急切的要将手中的信用货币“变实”，实

物资产定价体系开始了又一轮重估，市

场大幅波动将在所难免。

货币因素：再临实物资产重新定价

市场因素：修正板块背离行情启动

9月粗钢日产环比下降5%

中钢协旬报显示，9月全国粗钢日

均产量为 161.8 万吨，环比 8 月下降

5%。从整个9月粗钢日产水平来看，略

高于行业预期。

六部门启动建材下乡试点

本次试点在山东和宁夏，会给当地

水泥公司或在当地有生产线布局的上

市公司带来一定交易性机会，如赛马实

业、冀东水泥、山水水泥、中国建材。

前9月家电下乡销售超5000万台

商务部公布数据显示，前三季度，

全国家电下乡产品销售量达到5257.3

万台，销售额1158.4亿元，同比分别增长

1.5倍和2倍。全国31个省份销售量都

增长1倍以上。

年底我国推广应用2万辆新能源汽车

科技部发布的《中国2010发展中的

清洁能源科技》报告提出，今年底我国

将在公共交通领域推广应用2万辆新能

源汽车。

行业信息

聚焦重组

据统计，中国证券市场重组旺季通

常从每年的10月份一直持续到次年的

一季度末。预计随着四季度政策面的

逐渐明朗、重组市场旺季的到来以及大

盘进入10月以来突破向上，重组板块

有望再获得资金高度关注。

央企整合中我们应该优先关注哪些

企业呢？我们认为所有余下的123家央

企单位中，科研院所和“小央企”将是优

先被其他大型央企单位整合的对象。

总的来讲，不管这些小央企将如何

整合，其旗下的上市公司都存在巨大的

市场机会。综合来看，我们认为后续可

重点关注：有研硅股、北矿磁材、大唐电

信、高鸿股份、烽火通信、光迅科技、现

代制药等。

小央企整合存在大机会

高度关注重组板块

近年来房地产类公司已成为借壳主

角之一，据上证报资讯不完全统计，自

2009年以来，40余家发布重组预案的公

司中，拟注入房地产资产占近20家。

针对审批收紧，部分公司选择主动

调整重组方案或重组方向。如今年6月，

ST兴业称将撤回重大资产重组行政审批

申报材料，S*ST聚友也称拟召开股东大

会审议解除公司重大资产重组框架协

议，其后公司称将继续寻找重组方。

截至目前，除*ST 炎黄、*ST 远东

外，仍有ST琼花、ST二纺、*ST嘉瑞、*ST

商务等一批欲转身房地产的公司在苦

等批复。业内人士指出，根据有关规

定，股东大会审议并通过重大资产重

组方案后，有效期为自股东大会审议

通过之日起12个月。由于审批难有放

松迹象，未来还将有一批公司的重组

方案面临失效。

四季度炒ST股得当心

部分重组方案面临失效

一边是人民币升值预期强烈，境外资金

流入规模可能加大；房地产市场再出调控政

策，原先投资房地产的资金可能撤出转而投

向资本市场；而另一方面，央行提高了六家银

行存款准备金率，收紧流动性……在多重宏

观政策因素的影响下，股市的资金面究竟会

受到怎样的影响？记者采访了多位分析人

士，他们认为，存款准备金率提高的实质影响

不大，而人民币升值预期、房地产调控政策反

而会使更多的逐利资金挤进股市。杨晓春

趋势判断

股市重回“不差钱”时代

◎准备金率上调影响不大

著名财经评论人叶檀认为，这次提高存

款准备金率最大的目的是抑制银行的放贷能

力。南京证券研究所所长助理周旭称，虽然

这次存款准备金率上调冻结3000亿元的资

金规模，但是和现在每月5000多亿新增贷款

规模相比，这3000亿的收缩实质影响并不

大。

◎炒房资金转战股市

华泰证券研究所高级研究员陈慧琴认

为，节前再次出台三套房暂停贷款等宏观调

控政策后，股市直接受到了影响，从近期股市

的走势来看，一些短炒的资金已经从房市流

入了股市。

◎资金面总体宽松

“人民币升值、房地产调控给股市资金面

带来的正面影响，总体来说，大于存款准备金

率上调的负面影响。”陈慧琴认为，不过，现在

突然发动这波行情，而且上涨这么快，今年的

跨年度行情可能就要打个折扣。


