
券商研发

土地改革吹响攻坚号角
新型城镇化呼唤新土改：过去十

几年来，我国所推动的城镇化更大程

度上属于土地城镇化。为实现人口城

镇化，必须进行土地改革。通过集体

土地特别是宅基地的流转，一方面可

以为新型城镇化建设提供税收等资金

来源，另一方面可以使农村人口获取

土地增值收益，提高农村人口的购买

力。

顶层设计加速，改革红利值得期

待。上海自贸区的设立，让我们看到

政府改革的信心和决心。我们相信，

作为新型城镇化建设的重要突破口，

土地改革有望在十八届三中全会迎来

破局，制度红利值得期待。

布局土改：短期关注土地资源价

值重估。从短期来看，如果土改制度

出现突破，拥有土地资源的企业将迎

来新一轮资产重估，我们建议从以下3

条主线来挖掘投资标的：一是受益集

体用地流转放宽，拥有农地、林地储备

的企业，主要包括亚盛集团、罗牛山、

海南橡胶、北大荒、新农开发、中国宝

安、永安林业、福建金森等。二是拥有

大量城镇土地储备，未来土地可能转

为商用的企业，如罗顿发展、中国武夷

等。三是受益存量城市建设用地优

化，自有工业用地转为商业用地的工

业企业，如凤竹纺织、新野纺织、华天

科技、爱仕达等。 申银万国

在暂停了18年之后，国债期货终

于重返证券市场。证监会批准上海金

融期货交易所在9月6日起上市交易

五年期国债期货品种，而这里的一个

焦点话题是国债期货会不会分流股市

资金？

18年前，市场上的确有过千千万

万普通投资者参与国债期货交易的情

况，那时国债期货是个大众市场，并且

因为极高的价格弹性与超强的流动性

而吸引了投资者。当时的国债期货市

场是不正常的，其交易处于事实上的

失控状态。也因为这样，“327事件”后

有关方面进行了深刻反思，现在行将

推出的国债期货，组织交易的是金融

期货交易所而不再是证券交易所，从

首批品种的选择到交易方式的安排，

从保证金到交收制度的设计，都与18

年前完全不同。

现在的国债期货绝非当年的国

债期货可比，两者之间存在巨大差

异。现在的国债期货到期只能进行

实物交收，这对于资金规模不大的投

资者来说，几乎很难进行。而这在某

种程度上就制约了部分投资者的盲

目进入。严格的保证金与仓位控制

制度，也在很大程度上对过度投机行

为形成了抑制。

如果说过去有很多人参与国债期

货交易，是因为当时国债利率高，价格

弹性大以及总体规模小，价格容易被

操控和出现波动，那么现在国债不但

规模巨大，而且利率也相对稳定，价格

走势较为平稳，在正常情况下很难想

象会出现异常波动的可能性。所以，

现在推出国债期货，更多是为专业的

机构投资者提供价值价格发现以及锁

定收益、防范风险的手段。尽管在推

出之际动静似乎比较大，也确实引起

了很多投资者的关注，但不太可能对

股市资金造成分流。因为毕竟相当数

量的股票投资者或许本身就不符合国

债期货适当性管理的要求，或者其自

身对于现在的国债期货也未必有太大

的兴趣。 桂浩明

国债期货对股市资金分流不大
投资论坛

国元视点

地产银行发力
沪指震荡走高

周二沪指平开后略作震荡，在银行、地产的

带动下稳步上行，上涨幅度超过1%；创业板指数

则直接高开在5日均线上方，震荡上行，成交量也

较前一交易日有一定放大，至尾市，沪指收于

2123.11点，创业板收于1234.59点。

个股大都普涨。农业板块连续第二个交易

日居于板块涨幅首位，土地改革面临重要进展，

一些拥有土地资源、创新农业经营机制、管理机

制改善的企业被市场重新认识，板块中有6只个

股封于涨停。传媒板块再次发力，板块涨幅超过

2%，华谊兄弟、浙报传媒等4只个股再创新高。

券商板块内部分化，东北证券盘中跌停，海通、中

信走势明显稳健，大券商的规模优势体现。

央行周一早间进行7天、14天逆回购和28天

正回购询量，并未发布央票发行公告。本周欧元

区、英国 、加拿大 、澳大利亚和日本均将公布最

新议息结果。目前市场普遍预期，在美联储退出

量化宽松政策的时间表仍未最终确定前，五大央

行在本周选择按兵不动的可能性较大。为刺激

经济进一步复苏，欧洲央行、英国央行和澳大利

亚央行还有可能在未来进一步放宽货币政策。

沪指在周一回试20日均线之后，积蓄一定力

量后于周二在银行、地产的带动向上拓展，有摆

脱2100点区域牵制的意图，但从量能的配合上

观察，还是略有欠缺，后期量能是否放大是研判

沪指突破有效性的关键。近期主题投资的市场

炒作力度明显加强，从上海自贸区到土地流转，

有一定的持续性并伴随着一定的赚钱效应，有利

于投资者信心的进一步增强。 国元证券

上证指数：
开盘：2100.45 最高：2123.85
最低：2095.46 收盘：2123.11
涨跌：24.66 成交：1124.21亿元
上涨：784家 下跌：157家 平盘：58家

深成指数：
开盘：8257.46 最高：8374.31
最低：8245.01 收盘：8368.04
涨跌：124.46 成交：1061.74亿元
上涨：985家 下跌：146家 平盘：90家
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两条主线把握九月行情热点
一条是网络电子消费主线，另一条是十八届三中全会改革题材

周二上证指数平开高走，突破上

周整理平台，依托上涨趋势继续向上

突破。而创业板指数则重新站上五日

线，显示反弹还有潜力。对于主板来

说，最近二个月走势明显独立于外围

股市。而在叙利亚危机暂缓之后，上

攻势头更加明显。目前上证指数无论

是日线还是周线技术系统，都处于共

振上涨状态，意味着大盘还有上涨潜

力。由于十八届三中全会召开还有近

二个月时间，因此后市突破年线将是

预料中的事情。

周二盘面非常活跃，沪深两市共

有45只股票涨停。从盘面看，以海南

为首的土地流转题材股全线崛起，并

带动地产板块跟风上涨，成为周二最

大做多力量。而上周疯狂的自贸区题

材股则继续调整，尤其是上海自贸区

核心品种也开始回落，说明该板块短

线将步入调整状态。另外在叙利亚危

机暂缓消息刺激下，黄金板块也跌幅

居前。承接上一天强势，周二网络电

子消费股继续表现抢眼，中青宝和上

海钢联等再度涨停。在经过上周五的

打击之后，网络电子消费股呈现强者

恒强格局。在经过中报洗礼之后，有

业绩支撑的网络电子消费股走势明显

抗跌。

梳理当前的市场热点，本人认为

存在二条明显主线。一条主线是网络

电子消费主线。这条主线本人反复强

调了大半年时间。网络电子消费题材

的炒作，本质上是炒作信息消费题材，

该题材不但符合宏观经济结构转型大

背景，也符合当前年轻化网络化的消

费潮流，同时也是价值投资理念与成

长性投资理念轮替规律的反映，还是

资金面紧张格局下的现实选择。经过

大半年运作，这条主线已经深入人心，

主力介入程度也非常深。虽然网络电

子消费题材个股普遍涨幅已大，但随

着中报披露结束，真正有业绩支撑的

网络电子消费股，将强者恒强。还有

在新股重新开闸以后，优质小盘新股

有望迎来炒作潮。这势必会使网络电

子消费题材炒作再度升温。

另一条主线是十八届三中全会改

革题材。上周疯狂的自贸区题材炒

作，本周连续飙升的土地改革题材炒

作，无不与“改革”二字紧密相关。十

八届三中全会决定11月在北京召开，

成为20年来召开时间最晚的一届三中

全会。本人认为，在十八届三中全会

召开前，改革主线还将继续发威。上

海自贸区题材炒作是重大改革，土地

流转题材炒作同样是重大改革，相信

在大会召开前，还会有其他的重大改

革题材出现。随后二个月的维稳行

情，将是政策红利不断释放的过程，将

是改革题材不断炒作的过程。淘金客
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