
华安视点

权重股抵抗
难掩小盘股估值下沉

市场的焦点继续被外围的欧债和国内的悲

观事件所左右。所幸德国联邦议会通过了扩大

欧洲金融稳定基金（EFSF）议案，希腊的危机暂

时得以舒缓，但随后还将有一系列关键事件影

响全球市场，如下月初欧洲将决定是否对希腊

发放救助资金等等。希腊的债务非一日之寒，

即使是此次得到援助，随后还将不断有债务到

期，并且意大利和西班牙面临同样问题，因此未

来一段时间可能都将受到这个问题的困扰。

M1增速可能仍未见底

国内的市场在外围利空时受外围影响，在

外围利好时岿然不动不跟涨，因此外围危机并

非国内的充分条件，A 股更大程度受制于自身

困扰，判断行情能否有转机，除考虑外围因素

外，国内的资金面、企业盈利、政策面、产业资

本、扩容等均是考虑对象。目前影响市场的各

个因素并没有发生改变，随着通胀的见顶，经济

将从滞涨走向衰退，衰退前期将是恐慌爆发阶

段，而后期随着政策的逐步松动和悲观情绪的

极致，将发生筑底后的反弹。从 CPI 见顶和指

数的关系看，指数见底往往发生在 CPI 见顶之

后的几个月到半年左右，而M1增速见底和指数

基本同步，但本轮 M1 增速可能仍未见底，我们

预计 M1 增速在 9 月份将发生反弹随后再次下

探，据此来看，暂时的假反弹可能给市场 M1 增

速已经见底的错觉并造成乐观情绪滋生。

不排除有杠杆资金出局

节前最后一周前三个交易日围绕2400点反

复争夺，黑色周四一举击破2400点整数关口，强

势股大面积补跌，很多看似走势稳健的股票突

然杀个措手不及，连续跳空向下，抢反弹的资金

屡抢屡套，个股的杀伤力给了投资人很深的教

训。由于权重股的不时抵抗，如地产、银行、中

石油的反弹等，造成了沪指绝对跌幅不大，但小

盘股跌幅巨大的反差，正如我们上周所论，由于

市场存在的结构性差异在盈利下滑和整体重心

下移之下，已难支撑单个板块或品种的独立走

势，加上近期民间借贷风险的不断爆发，不排除

有杠杆资金受到挤压无抵抗的出局。银行和地

产这两大板块的中资股在港股市场上纷纷暴

跌，美国市场的中资股同样暴跌。如果长假之

后外盘能够稳定的话，那么权重股补跌的风险

将大大降低。 国元证券

四季度酿酒行业景气指数高

今年前三季度酿酒行业呈现平稳

增长趋势，酒类产品呈现产销两旺态

势。

受居民收入和财政收入增长影响，

酒类消费升级开始提速，酿酒行业的产

品销售结构开始改变，中高端酒类产品

的消费增长远高于低端产品。我们认

为酿酒行业景气高企的趋势在四季度

可以延续。

白酒行业短期内提价阻力较大

近期发改委再次约谈行业协会及

白酒骨干企业，提出：鉴于目前通胀预

期的压力，白酒虽然不是必需消费品，

但是在稳定市场消费方面也起着特殊

要求。同时，协会倡议各酒类企业不囤

货，不提前散布涨价信息，不集中“搭

车”涨价等。白酒行业短期提价阻力较

大，我们预计产品提价时点将推迟到

2012年一季度。

白酒催生投资空间

白酒行业前三季度产量及盈利数

据表现抢眼，中高档酒继续保持快速增

长。四季度白酒行业成长性明确，且多

家企业业绩存在超预期可能。尤其是

中档白酒品种将持续放量，抢占高档白

酒提价后留下的市场空间。

我们继续看好具有全国扩张潜力的

二线区域白酒公司，相对看好葡萄酒、啤

酒行业龙头公司。建议投资者四季度可

继续关注估值弹性较大的中高端白酒公

司，如泸州老窖、五粮液、山西汾酒、金种

子酒等。 上海证券

酿酒行业：旺季来临攻守兼备
行业分析

风神轮胎股份

有限公司（600469）

是中国最大的全钢

子午线轮胎和工程

机械轮胎生产企业，世界轮胎25强，主

要从事商用车轮胎和工程机械轮胎的生

产销售、轮胎维修与出口三大业务，是中

国轮胎出口基地，国家高新技术企业。

行业高速增长受益者

风神股份的下游为重卡与工程机械

行业，国家固定资产投资保持高速增长，

制造业、采矿业的快速扩张带动了工程

机械的旺盛需求，今后的保障房与水利

工程建设可以进一步强化这一需求，预

计工程机械行业仍将维持较高增速，从

而促进了工程机械轮胎的持续旺销。同

时重卡汽车保有量稳定增长，车辆使用

时间年限增加，使得轮胎维修成为公司

稳定的收入来源。在出口方面，2011年

上半年的出口收入已经超过2009年全

年水平，目前公司轮胎订单充足，预计销

量同比增速有望达到四成以上，公司自

2000年以来，十年复合增速达27%。

筹划整体上市，资产整合预期强烈

公司目前是中国化工橡胶总公司旗

下最大的轮胎生产企业，中化旗下共有轮

胎企业与轮胎设计单位十家，为实现成为

全球一流的轮胎企业战略，现已明确提出

整体上市战略，风神股份最可能成为公司

橡胶类企业整体上市的平台。风神股份

董事长胜任总公司总经理，兼任其他两家

轮胎企业董事长，同时从风神股份选调人

才到其他轮胎公司担任高管可能是整合

之前的人事调整。如果整合成功，可以进

一步扩大产能，初步估计将增加风神股份

50%收入规模，同时可解决橡胶集团内同

业竞争，优化公司在全国的生产布局，对

企业的长期发展意义非凡。

新产品亮点可期，投资产能稳步释放

目前工程胎子午化率较低，根据行

业政策规定，到2015年载重车胎子午化

率将达到90%，作为工程轮胎行业的领

导者，风神股份将率先受益。公司15万

套工程子午胎项目已于2010 年实现销

售收入 8 亿元，将在今年年底完全达产，

将成为公司新的利润增长极；公司进军

中高端市场的500万套乘用车子午胎项

目进展顺利，已于今年四月开工建设，预

计将于年底投产，这一项目将丰富公司

的产品线，降低固定成本。签于我国乘

用车的巨大市场和保有量的持续增长，

同时乘用车子午胎可以借用工程胎的销

售渠道，销售与维修业务发展空间巨大，

新产品将进一步提高公司的盈利能力，

初步估计产能完全释放可实现每年新增

净利润2亿元。合肥工业大学证券期货

研究所 陶玉 姚禄仕

公司研究

风神股份：订单充足 高速成长
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近期正在发行的工银主题策略基金就

是这样一只聚焦于未来长期机会的主题类

基金。

相对于仅聚焦于某个大主题下的投资

机会的行业基金来说，工银主题策略基金

涉猎范围更为宽阔，投资机会也更为广泛

而分散，该基金将主要关注于那些提供的

技术、产品、服务可能会真正为人们带来福

祉并改变我们生活的企业和行业：新能源

设备制造与运营、改善人类生活品质与体

验的消费服务、新材料研发和运用、新一代

信息技术。

挖掘潜力成长股
聚焦长期投资机会

29日晚，“和乐中国·唱响庐州”暨第三

届“和乐大使”安徽赛区决赛在合肥保利大

剧院拉开序幕。整场比赛伴随着选手们纯

真美好的歌声，让在场的评委、观众和选手

亲友团都为之感动。最终经过20进7和7

进2激烈的角逐，两位综合得分最高的小选

手顺利晋级，获得了由活动主办方提供的奖

学金，同时也将代表安徽赛区参加10月在

广州举办的保利地产“和乐中国·相约宋祖

英”第三届和乐大使总决赛。

为了这场比赛，许多小选手都做了充分

的准备，除了苦练歌唱之外，服装的选择、简

单的舞蹈甚至是微笑的表情也是他们精心

排练的项目。《阿里郎》、《听妈妈讲当年的

事情》、《龙文》、《我多想看看》许多经典、动

听的曲目被选手们倾情演绎了一番。

比赛在流畅的节奏中进入尾声，保利房

地产开发有限公司副总经理付明君在赛后

总结发言说，“选手们都表现的非常好，也为

表演做了很大努力，希望他们能坚持歌唱，

坚持梦想，为未来做准备。”场下的评委代表

则表示，希望所有的选手们都能把歌唱梦想

坚持到底，走出安徽，走向世界。

据了解，和乐大使比赛已经是保利地产

举办的第三轮音乐比赛，之前和乐

中国先后成功举办过相约郎朗、相

约杨丽萍的活动。“和乐中国”是保

利地产携手艺术大师关注青少年艺

术成长的一次全国性活动，是保利

地产倡导构建和谐社区，弘扬与展

现“和谐文化”魅力的重要举措。

保利地产，秉承现代化建筑的

自然主义与舒适性居住的人本精

神，寻求建筑与自然、人与建筑、人与人之间

的和谐共生，诠释“和谐生活，自然舒适”的

至高境界。“和谐”是企业产品追求的核心价

值理念和最高设计理想，贯穿于产品的各个

层 面 、各 个 方 面 和 各 个 环 节 之 中 。

（董方）

童声嘹亮 闪耀庐州

第三届和乐大使选拔赛安徽赛区决赛开唱

国庆前最后一

个交易周惨淡收官，

周五市场创出 2348

点新低后，日、周、月K线全线收阴。

本周杀跌动能主要来自强势股的补

跌和弱势股的加速赶底。一方面，9月热

点板块如化工新材料等板块个股，在长假

来临之前选择短期获利兑现，部分个股也

顺势大幅杀跌洗盘。另一方面，受到长假

期间国际大宗商品价格可能出现的大幅

波动风险，基本金属、煤炭等板块在本周

出现持续资金离场，两板块月度资金离场

超百亿元。 与往年“金秋十月”相比，今

年节前可谓是“一场秋雨一场凉”——节

前由于大盘股发行导致供需压力激增，市

场恐慌性情绪占据了主导地位。

长假期间市场到底担忧什么？其一，

欧债危机可能出现主权信用违约的“黑天

鹅”事件。其二，10月中旬即将公布9月份

统计数据方面，对于“通胀见顶”一事还存

在争议。因此，经历过9月份的“血雨腥

风”后，经历过10月长假“消息敏感期”后，

如果事情不像市场想象得如此糟糕，那

么十月中旬以后过分悲观的情绪将得到

一定的纠正。从四季度机构可能发动的

“吃饭”行情来看，有限的资金可能将围

绕超跌二线蓝筹（券商、高端装备、汽车）、

超跌次新小盘、化工新材料等方面展开，

在“众人恐慌我贪婪”的阶段，投资者可以

考虑适当布局。 华安证券 张灵

抛盘加速离场 下月或有转机


