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热点分析

为何频频出现“断崖式下跌”
通胀压力引发的加息预期 A股市场成为通胀“替罪羊”

低空空域开放或拉动万亿元市场

业内分析人士认为，市场期待已久

的低空空域开放以后，作为战略性新兴

产业重要组成部分的通航产业，将带动

超万亿元的市场规模，以及整个产业链

的10年黄金期。

国土资源部

11月底前全面完成稀土专项整治

国土资源部近日发出通知，要求各

地不留死角，在2010年11月底前全面完

成稀土等矿产开发秩序专项整治行动。

中国矿产品进出口贸易回暖趋势明显

中国国土资源部副部长、中国地质

调查局局长汪民说，中国矿产品进出口

贸易今年1~9月达5237.77亿美元，同比

增长48.9％，矿产品贸易回暖趋势明显。

城际城市轨道成未来五年建设重点

国家发改委综合交通研究所所长郭

晓培透露正在编制的交通“十二五”规划

将把发展城市和城际轨道交通作为发展

重点之一。

民航业10月利润同比增2倍

来自中国民用航空局的消息称，10

月全行业实现利润总额49.2亿元，同比

增长逾2倍。

行业信息

公司研究

广田股份

标准提升效率
模式引领成长

我国住宅精装修占比很低，未来发

展空间广阔。在政策的鼓励扶持下，住

宅精装修比例逐步提升，一线城市北上

广深已陆续出台相关政策鼓励精装房，

要求精装房比例提高到50%，甚至更

高。然而，目前全国平均精装修比例只

有约8%，与主要发达国家80%的比例

相比，仍存在较大差距，市场发展具有

广阔空间。

公司在手合同充足，业绩增长有保

障。公司目前未完工合同近40亿，今

年全年新签合同预计在30~40亿。

上市后品牌提升、资金推动以及公

司大客户的业务拓展模式将全面推动

公司盈利能力的提升。

我们认为随着公司上市，在品牌、

资金推动下，公司的毛利率、净利率都

将逐步提升。

公司未来成长的主要瓶颈在人

才。公司目前员工约600人，其中项目

经理80多人、设计师220多人，目前的

人力资源基本可以支持公司业务做到

100亿左右。

预计公司 2010、2011、2012 年 EPS

分别为1.35元、2.21元、3.1元，对应PE分

别为62.5倍、38.2倍、27.3倍，给予公司

“推荐”评级。 上海证券

近期A股市场频频出现断崖式下跌。

11月12日到17日，4个交易日上证指数暴跌

310点，跌幅达到10%，A股总市值蒸发近3

万亿元。其中，12日、17日两个交易日更是

分别暴跌了162点和120点，两根长阴线犹

如两根杀威棒，狠狠地击打在A股投资者的

头上。

A股下跌的原因当然有很多。通胀压

力引发的加息预期，这无疑是引发当前A股

下跌的最大理由。但即便如此，也改变不了

A股被错杀的事实。A股市场被治理通胀所

连累，实在好比“窦娥

冤”。

A股市场是通胀的

“替罪羊”，它甚至还是

通胀的“泄洪区”，是囤

积热钱的“池子”。今年

来，居民的生活用品、消

费用品价格为什么暴

涨？为什么会出现“蒜

你狠”、“豆你玩”、“姜你

军”、“糖高宗”、“苹什么”、“油老虎”？归根

到底是流动性泛滥惹的祸。如果有关部门

能够将这些泛滥的流动性引入A股市场，不

仅可以减轻通胀压力，而且还有利于A股市

场的发展，加速新股发行，加大国有股减持

力度，让热钱为我所用。相反，A股下跌，甚

至对A股打压，将热钱从股市里赶出来，这

只会进一步加剧通胀。所以，为了防御通

胀，也有必要善待股市，发挥股市的赚钱效

应，让更多的热钱流向股市。而在这种背景

下，股市根本不必对加息预期担心，在银行

存款表现为一种负收益的情况下，加息对股

市资金缺少吸引力。这一点，从今年10月

20日央行加息，股市仍以红盘报收中可以得

到证明。

那么，为什么A股会被错杀？一方面，

这与股市的内因有关。比如，中国股市的

投机性过强，暴涨暴跌构成A股的重要特

征。一旦股市有利好，股指就暴涨；反之则

暴跌。此外，拥有暴利的解禁限售股的套

现与抛售，也加剧了股指上行的难度，并在

股指下跌时起到了助跌作用。而另一方

面，宏观经济增速放缓，也让投资者对股市

投资的信心产生动摇。虽然今年前三季度

的GDP增长了10.6%，但分季看，却是一季

低于一季，其中一季度增长11.9%，二季度

增长10.3%，三季度增长9.6%。如此一来，

当股市行情看好时，投资者的资金还会入

市，甚至出现银行存款搬家现象；而一旦股

市下跌，投资者则赶快逃命，以确保资金安

全。这也正是造成股市断崖式下跌的重要

原因之一。

掘金视点

50只抗通胀股票集结

通胀魅影重现你的股票“抗通胀”了吗？
如有规则必有潜规则一样，有“通胀”则必有“抗通胀”。在持续走高

的商品市场上，连早市上的大爷大妈都知道通货膨胀：前几天10元还能

买4斤，怎么现在只能买3斤了。天天在股市的投资者就更加清楚地看到

通胀来势的汹涌。日本降低利率、美国实行二次量化宽松货币政策，美元不断贬值、国际

上黄金等大宗商品价格节节攀升……近几个月来国内的CPI连创新高，10月以来采掘、

金属非金属等资源类股票如脱缰野马，快速狂奔。

通过梳理通胀的历史发现，在股票市场上，能够抵御通胀的板块主要有资源类、消费

类、农业类和金融服务类。记者对证券研究机构、私募基金进行采访，在全球流通性加剧

和国内通胀压力的背景下，资产配置需要向抗通胀的板块倾斜，并且未来的市场走势将

是在这些能抗通胀的板块间轮动。

资源板块热股多多
在这轮通胀袭来之际，资源类、消费

类、农业类和金融服务类板块还将再次担

当重任，这点无论是从三季度机构的布局

还是近一个月的行情都可以看出来。

资源类包括采掘、金属非金属和化工

类。研究结果显示，采掘板块的动态市盈

率已由国庆节前的 15.6 倍升高至当前的

19.4倍；有色金属板块也由此前的62.8倍升

至当前的84.5倍；钢铁板块市盈率从此前

的20倍升至24倍；化工板块的市盈率也从

22.3倍升值26倍。

在资源类板块中，建议关注15只股票，

它们是新钢股份、恒源煤电、兖州煤业、冀

中能源、国投新集、山煤国际、西山煤电、盘

江股份、露天煤业、中煤能源、时代新材、新

兴铸管、浙江龙盛、煤气化和上海能源。

在产业链另一端的消费类也很容易受

益于通胀，因为它们不仅可以将成本向消费

者转移，而且可以加大提价幅度，从终端攫

取更高的利润。

消费类板块包括食品饮料、医药、家电、

服装、旅游、商业零售等多个板块。研究发

现，白酒、家电、服装、化学原料药、中药、零

售以及自然景点这7个消费类板块在2007

年那轮通胀上升周期中，表现普遍较好。空

调、白酒、专业连锁、服装、小家电、洗衣机等

子板块远跑赢全部A股整体涨幅，如空调子

板块涨幅超过 730%，白酒板块涨幅接近

650%。

从具体个股看，格力电器、大连友谊、美

的电器、海信电器、伟星股份、三花股份、苏

宁电器、小天鹅A、合肥三洋、五粮液、苏泊

尔、京投银泰以及友好集团存在较好的投资

价值。

消费板块存在投资价值
受益通胀明显的第三个板块是农业

板块，随着农产品和水产品价格的上升，

58家上市公司业绩明显改善。

对于农业板块，短期来看，供应减少

导致去年以来食糖、棉花、刺参等农产品

价格大幅上涨，同时持续宽松流动性将推

动股价上涨；长期来看，国内劳动力成本

上涨与销售结构升级趋势也将推动农产

品价格持续上行，从而带动农业板块长期

的投资机会。因此，未来中粮屯河、南宁

糖业、新中基、好当家、东方海洋、大北农、

敦煌种业、登海种业、东凌粮油、金德发展

将存在较高的投资价值。

农业板块业绩明显改善

除了上述，还有一个与货币联系最紧

密的金融板块，它们受益的程度也是非常

明显。

金融板块包括银行、券商以及保险行

业，均能从通胀中得到好处。四季度以来，

这些板块尤其是券商板块已有较好的表

现，但从估值来看，与历史平均水平相比仍

然较低，目前的市盈率比历史平均市盈率

的一半还小。

银行板块目前的动态市盈率为10倍，

历史平均市盈率超过28倍；券商板块分别

为30倍和65倍，保险板块分别为21倍和

47倍。

在这个板块中，有 12 只股票估值较

低，它们是中信证券、宏源证券、海通证券、

长江证券、华泰证券、中国银行、交通银行、

建设银行、民生银行、工商银行、兴业银行

和中国人寿。 杨晓春

金融板块货币联系受益明显


