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元
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买入营业部 卖出营业部

ＳＴ

绵高
（

６００１３９

）

１１．１ ４０１．８２ ３６．２

长江证券股份有
限公司上海汉口
路证券营业部

国海证券有限责任
公司成都神仙树北
路证券营业部

深 市
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（

元
）
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（

万股
）
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（

万元
）

买方营业部 卖方营业部

紫光股份
（

０００９３８

）

１２．３８ ４００ ４９５２

中金公司交易单
元

（

０７７１００

）

中信证券股份有限
公司北京复外大街
证券营业部

三特索道
（

００２１５９

）

４．８６ １４０ ６８０．４

申银万国交易单
元

（

０７４７００

）

中信建投交易单元
（

２４２６００

）

合肥城建
（

００２２０８

）

７．０３ １００ ７０３

中国银河证券股
份有限公司合肥
金城证券营业部

国元证券交易单元
（

２５３１００

）

零售行业
关注并购重组

今日投资
金红梅

当前零售业得到分析师较高的

关注，近一周有

31

家机构关注。 据

商务部监测，

1

月全国千家重点零

售企业零售额同比增长

24.5％

，其

中，食品、烟酒、金银珠宝零售额同

比分别增长

28.9％

、

47.2％

和

29.2％

。

这一数据远好于之前公布的春节期

间全国消费品零售总额及全国百家

重点零售企业的销售数据， 但分析

师认为这主要是节日因素影响导

致， 并不能说明消费及零售行业景

气开始回暖。 分析师普遍表示，行业

景气持续回落，景气回暖言之尚早。

其中中信建投认为， 春节前后

大规模促销以及节日因素使得许多

消费提前释放，2-4 月份可能会是

行业景气的最低点。 随着

4

万亿国

家投资项目在

5-6

月份的逐步启

动， 预计行业景气有望在年底重现

回升格局， 全年的社会消费品零售

总额增速将呈现两头高， 中间低的

态势， 全年的社会消费品零售总额

名义增速将维持在

12％-15％

左右。

中投证券表示，节日消费后的相对

冷清、促销边际效应的递减，上半

年的销售增长不容乐观。

对于各个子行业，群益证券表示，

超市行业受

CPI

下降， 需求防御性依

然相对较强，下半年将有所反弹；百货

行业需求压力较大， 大规模促销活动

透支消费需求，销售淡季提前到来，短

期压力巨大。家电连锁需求依然不振；

大型商超更深入加入竞争。

在具体的投资品种上， 分析师

各有不同， 中信建投建议关注并购

重组：在行业景气度下滑周期中，零

售企业间“马太效应” 将更为明显，

预计下半年零售行业的并购和重组

可能开始掀起新一轮的高潮， 建议

关注零售行业资金充裕、 且有能力

进行并购重组的优秀公司。 这些公

司将包括苏宁电器、新华百货、步步

高、重庆百货和银座股份。中投证券

表示， 首先， 百货类公司中的王府

井、 银座股份， 超市类公司的步步

高、武汉中百，及连锁家电公司苏宁

电器依旧是具有代表性的龙头公

司，是值得长期关注的重点，但在行

业景气下行阶段中、 其较高的

PE

估值也在一定程度上限制其短期内

的股价上升空间。其次，建议投资者

关注低

PS

值、高重估值、并具有管

理改善预期的公司，一方面，这些公

司本身具备很好的“壳资源”价值，

另一方面，在未来管理改善、以及行

业回暖复苏情况下，其

EPS

的增长

潜力更大，可重点关注南京中商、适

度关注开元控股、鄂武商。
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上周三前行权并卖出云化
C W B 1

的持有者全部盈利
，

反之则悉数被套

权证大户江育梅受挫云化权证
证券时报记者

罗 峰

云天化

(600096)

上周四跌逾

8%

、

上周五跌停、 昨日再跌逾

2%

， 云化

CWB1

（

580012

） 行权的形势风云突

变， 权证持有者由上周前期的稳赚行

权套利，变成深套

10%

以上。 权证市

场的“风云名字”———江育梅未将浮盈

兑现，错失短线良机。

江育梅被套

云化权证最后交易日是

2

月

20

日，行权从

2

月

23

日至

3

月

6

日。 云

化权证行权期首日， 正股云天化尾盘

涨停，攀上

30.49

元的新高。 之前以负

溢价结束最后交易日的云化

CWB1

，

立即成为市场焦点， 那两天也好是行

权的吉时。 作为认购权证， 一份云化

CWB1

的行权成本为权证价格 （以最

终收盘

9.05

元计） 加行权价格（

17.83

元），即

26.88

元。

云天化上周有四天的价格都运行

在该行权成本之上。 如果有人以收盘

价买入云化权证，

23

日行权，

2

月

24

日上午开盘价

29.5

元或高位

31.9

元

卖出，收益率在

18%

到

9%

之间。 如果

有人以最后交易日平均成交价

9.72

元买入权证，

23

日行权， 每份行权总

成本为

27.55

元，收益率在

16%

到

7%

之间。若有人以

2

月

20

日的盘中低价

8.84

元买入， 则持股成本仅为

26.67

元，投资者在

2

月

24

日卖出的最大收

益率可达

20%

。 即使以最后交易日最

高价

10.89

元买入权证， 第三天也可

获得

3%

以上收益。

也就是说， 最后交易日买入云化

权证的投资者， 在行权期早期行权后

卖出都稳赚。 行权期第三天 （

2

月

25

日）正股云天化仍收涨，之前行权的股

票在

25

日卖出仍可套利。行权期第四

天云天化大跌

8.8%

， 收盘价

26.85

元，已经抵达盈亏平衡线。行权期第五

天（

2

月

27

日）云天化跌停，

3

月

2

日

再跌。未行权者已经由浮盈变成浮亏。

云化

CWB1

结束交易后，有三家

超比例持有人出现在交易所公开信息

里：江育梅、李晟、云天化集团，一直被

广大权证投资者所留意。 其中江育梅

近年来不时出现在权证的超比例持有

人名单中，包括末日轮，成为权市最为

著名的符号之一。

在多家权证论坛上， 上周以来常

见“江育梅还没行权，放心持有”、“高

手不会在头几天行权， 最后一天行权

使资金最大化”等帖子。 实际上，从风

险控制和资金使用策略来说， 在权证

行权上全身而退、 保有盈利警惕亏损

是主要的， 由于行权当日获得的股票

并不能当日卖出， 因而不管行权期多

长，行权期第一天就行权获得股票，次

日及以后寻机高位卖出， 这样可以避

免在上涨行情中无股票可卖、 手里有

股票时又已无行情的尴尬局面。

云天化集团已经行权

记者了解到，云化

CWB1

持有大

户中，云天化集团已经于上周三行权，

而民间权证大户江育梅、 李晟并未逢

高行权，至今悉数被套。

2

月

20

日江育梅出现在云化权

证超比例持有人后一直未消失， 也就

是说， 江育梅至少持有

5%

即

270

万

份云化权证。 当时有媒体计算江育梅

起码在云化权证投入

2600

多万元，获

得

800

万元的利润。 但是随着云天化

的走弱， 江育梅未兑现的浮盈已经变

成了亏损。 江育梅最低持有数

270

万

份计，若现在行权，需要

7000

多万元，

在当下价格附近卖出云天化， 浮亏将

近

1000

万元。当然，行权期还剩

4

天，

云天化的走势仍有上涨可能， 而江育

梅等还可以选择行权后不卖出股票，

不将浮亏兑现。

根据上证所信息，截止

2

月

27

日

云化

CWB1

已行权大半， 总共

5400

万份中已行权

3866

万份，未行权的还

剩

1534

万份，未行权的份额中两家权

证大户江育梅、李晟占了大头。

目前云化

CWB1

持有人正面临

这样的窘境： 如果在

3

月

6

日前云天

化不能上涨到

26.88

元左右的行权成

本线，行权面临浮亏；不行权则更意味

着每份成本高达

10

元左右的权证要

作废，沉没成本太大。 当然，即使在目

前云天化价格低于行权成本时， 投资

者行权后可以持股不卖， 等待云天化

上涨来解套，亦是一种策略。

掘宝创投概念把握四类机会
世纪证券

吕丽华 张伟 冉飞 顾静

昨日早盘大盘不振时，创投概

念率先崛起，强势拉涨，再次成为

热门板块。

上半年创业板 “破茧” 有望。

2009

年全国证券期货监管工作会

议上， 证监会主席尚福林提出，将

创业板的推出作为

2009

年的重点

工作之一。 从目前的种种迹象分

析，创业板的推出已经是大概率事

件，预计两会后正式公布《首次公

开发行股票并在创业板上市管理

暂行办法》。

创投概念股“化蝶”高飞。 随着

创业板推出预期愈发强烈，从

2008

年

10

月

28

日低点以来，创投概念

个股不断演绎出大幅飙升的走势，

创投板块累计涨幅已达

44.39%

，大

大超过沪深

300

的

28.52%

涨幅。我

们判断，在创业板未以具体日期正

式推出的前提下，创投概念股仍然

是市场反复追逐的对象，蕴涵着长

期投资机会。

我们建议把握以下四类投资

机会：

一、 持有强创投公司大比例

股权的公司。 由于创业投资行业具

有强者恒强和高集中度的特点，因

此，拥有雄厚的资金实力、丰富的

创业投资经验、良好的历史投资业

绩、质优量多的专案储备资源的创

投公司最具竞争优势，能够在创业

板上市后获得持续超额回报率，进

而间接提升上市公司股权价值。

这类投资的主要考量指标是

每千股所含创投公司的股价比，占

比越高的上市公司获利的可能性

越大。 综合公司基本面、主业成长

前景、创投实力等，建议重点关注

大众公用 （

600635

）、 电广传媒

（

000917

）、综艺股份（

600770

）、钱

江 水 利 （

600283

）、 张 江 高 科

（

600895

）、同方股份（

600100

）、复

星医药

(600196)

等。

二、 具直投或旗下具较多分

拆上市资源的公司。 这类上市公司

主要为本身具有直投业务或旗下

子公司具有分拆上市的可能。 从成

熟市场上看，直接投资已成为西方

自营投资的重要领域以及最重要

的买方业务之一，无论是就投资规

模还是收益水平而言，直接投资都

贡献巨大。 因此，一旦多个投资企

业孵化成功上市，股权价值提升最

为直接。

但上市公司以自有资金直接

对处于种子期的企业进行投资，往

往具有更大的不确定性，同时处于

信息不对称等因素，对于创投初期

的相关项目很难进行估值， 因此，

这类创投概念的上市公司后期将

随着创业板临近推出，会有价格回

归的过程。 鉴于此，我们关注旗下

具较多分拆上市资源的上市公司。

张江高科（

600895

）依托上海浦东

张江高科技园区， 形成了生物医

药、房地产业、通讯信息和海外投

资四个投资群体，又投资园区内多

个高新技术项目与创新型企业，如

正在计划上市万得资讯、嘉事堂药

业、微创医疗等；已上市的有展讯

通信（美国上市）和复旦张江（香港

上市）。

三、拥有自主创新能力的高科

技型的上市公司。 推出创业板主要

目的是服务于创新型国家战略，以

“两高六新”企业为服务对象，重点

支持自主创新企业。 “两高”即成长

性高、科技含量高；“六新”即新经

济、新服务、新农业、新材料、新能

源和新商业模式。 从拟上市的

150

家公司的行业分布看，主要集中在

TMT

（电信、网络、

IT

）、生物医药、能

源环保、新材料等高科技领域。 这

类企业一般具有高成长性，因而获

得较高的估值。 由于产业共性的影

响，高估值在一定程度上亦会外溢

到主板的同类公司。 例如，韩国创

业板推出时， 正逢亚洲金融危机，

主板

KOSPI

指数持续下跌，而创业

板集中的生物医药、机电等创新型

行业却在主板上的表现坚挺，强于

大势。

我们主要从公司主业成长性、

治理结构、创投概念信息确定性等

方面筛选可关注的公司。 如杉杉股

份（

600884

）、南天信息（

000948

）。

四、承销业务雄厚或投资较多

P E 项目的上市券商。 创业板的推

出将为券商带来经纪业务、承销业

务和直投业务等多方面的增量收

入。 我们主要选择承销业务和直投

业务均居国内前列的上市券商，如

海通证券

(600837)

、 中信证券

（

600030

）。

此外，我们还关注含券商股权

的上市公司，结合参股券商的综合

实力，建议关注吉林敖东

(

持广发证

券股权

27.14%)

、辽宁成大（持广发

证券股权

27.3%

）。

重点推荐公司。 在把握四类

投资机会的同时， 结合公司基本

面和风险的考虑， 我们重点推荐

以下公司：大众公用、电广传媒、

综艺股份、钱江水利、张江高科、

同方股份、复星医药、杉杉股份、

南天信息。

盈利预期改善水泥板块井喷
智多盈投资

余 凯

周一

A

股探底回升，权重股整体

走势差强人意，一度对市场形成不小

的压制作用；水泥板块的整体崛起有

效带动大盘企稳反弹， 福建水泥、赛

马实业、冀东水泥、狮头股份、江西水

泥等涨停。 继

2008

年

11

月份以太行

水泥为代表的水泥板块整体大放异

彩之后，该板块梅开二度引人注目。

随着国家推出高达

4

万亿计的

投资规模，政府将大幅增加对基础设

施领域的投资力度，而四川、云南地

震灾区灾后重建各项工作将先行启

动，再加上铁路和公路欠发达的新疆

和西藏等中西部地区启动也将渐次

展开，面对来势汹汹新一轮基础设施

投资热潮，水泥行业成为受益最大的

板块之一。

根据相关部门测算， 如果铁路、

公路、 水路等投资项目启动并实施，

将新增投资超过

2

万亿水泥需求量，

而考虑到前期铁路投资增加的金额，

保守测算将拉动

6000

万吨

/

年的水泥

需求， 再加上灾后重建

4000

万吨

/

年

的需求增量，可能新增水泥需求增量

在

1

亿吨

/

年，这可以在相当程度上弥

补房地产下滑对水泥需求的影响。 而

长期来看，高速公路等现代化交通运

输系统的建设， 仍有近

30

年的 “升

级”期，对水泥等原材料有相当需求

空间。

作为

4

万亿投资直接受益的行

业，水泥板块估值水平已经得到了明

显提升，现阶段驱动水泥股价格继续

上涨的内在动力来自于对企业盈利

改善的预期。需要引起关注的是，

2

月

26

日工信部透露：我国

1

月份水泥产

量

8200

万吨，与去年同月持平；而安

徽、江西、湖北、湖南、广西和西南地

区水泥产销量继续增长， 价格略有上

升。在这样的背景下，水泥行业的盈利

能力出现了明显好转的迹象。 不仅如

此，进入

3

月份以后，随着天气转暖后

大型工程陆续开工， 再加上建筑工的

回归工地， 建筑业大干快上促使水泥

销售开始进入旺季， 在供需状况的作

用下，水泥价格也有望进一步走高。

在

2008

年底经历了盈利低谷之

后，随着水泥消费旺季的到来，企业

盈利的好转甚至超预期的增长将进

一步提升水泥行业的内在投资价值。

就投资机会而言，水泥行业的销售具

有较一定的地域性特征，而大部分基

础建设任务主要集中在中西部地区，

特别是西部地区的建设任务还相当

繁重。 建设重点将是先集中于国家高

速公路网的建设，以及省际间的干线

公路通道建设，然后是各个省规划的

省内高速公路通道等。 因此诸如海螺

水泥（

600585

）、华新水泥（

600801

）等

龙 头 水 泥 企 业 以 及 四 川 金 顶

（

600678

）、祁连山（

600720

）、太行水

泥（

600553

）等区域内的地方水泥企

业必然会受益于基建投资对内需的

拉动。 与此同时，对于一些水泥业务

占比较大但尚未充分挖掘的隐性水

泥股，未来也将面临价值挖掘的投资

机会，如科学城（

000975

）、韶能股份

（

000601

）、南化股份（

600301

）等。

3月 3 日 A 股市场有锡业股份、宗申动力、

歌华有线、

*

S T 二纺共 4 家公司股改限售股解

禁。

锡业股份

（

000960

） ：

解禁股东
1

家
，

即云
南锡业集团有限责任公司

，

为第一大股东
，

国有
股股东

，

此前未曾减持
，

承诺最低套现价格调整
后为

4 .96

元
，

远低于目前市场价格
，

无约束力
，

此次所持剩余限售股全部解禁
，

占流通股比例
为

4 .09％

，

占总股本比例
1 . 98%

。

该股或许无套
现压力

。

宗申动力

（

001 696

） ：

解禁股东
2

家
。

其中
，

重庆国龙实业有限公司为第二大股东
，

承诺最
低套现价格调整后为

2.4 8

元
，

远低于目前市场
价格

，

无约束力
，

首次解禁
，

所持股数全部解禁
，

占流通股比例为
37 . 1 9%

。

余下
1

家股东为成都
经益投资有限公司

，

所持股数全部解禁
，

占流通
股比例为

0.59%

，

占总股本比例
0.32%

。

该股的套
现压力存在不确定性

。

歌华有线

（

600037

） ：

解禁股东
1

家
，

即北
京北广传媒投资发展中心

，

为第一大股东
，

国有
股股东

，

首次解禁
，

所持股数全部解禁
，

占流通
A

股比例为
81 . 7 7％

。

该股的套现压力存在不确
定性

。

*

S T 二纺

（

600604

） ：

解禁股东
1

家
，

即太
平洋机电

(

集团
)

有限公司
，

为第一大股东
，

国有
股股东

，

此前未曾减持
，

此次所持剩余限售股全
部解禁

，

占流通股比例为
1 1 8.36%

，

占总股本比
例为

31 .92%

。

该股的套现压力或许不大
。

（

西南证券
张 刚

）

评级一览

■

水泥地产股走强

国盛证券
程荣庆

周一招商银行
4 7 .99

亿股限售股平稳解
禁

，

水泥地产等权重个股的强劲反弹
，

使得两市
个股大面积收红

，

市场初露反弹曙光
。

沪市涨幅居前个股为大杨创世
，

杭钢股份
和上柴股份

。

大杨创世
，

尾盘放量封至涨停
，

上
周五在

60

日均线得到明显支撑
，

本周一成交明
显放大

，

券商席位资金有增仓行为
，

短线继续看
高

。

杭钢股份
，

高开后瞬间拉升涨停
，

为钢铁板
块领涨个股

，

低位反弹
，

后市看高
。

上柴股份
，

尾
盘前被瞬间拉至涨停

，

当天多空分歧不大
，

短线
还可看高

。

沪市跌幅居前的个股为东软集团和宁波富
达

。

东软集团
，

公告和大连华信计算机技术股份
有限公司的合并重组事项因故终止

，

受此利空打
击

，

复牌后开盘即封在跌停
，

机构专用席位抛出
金额

7 80

万元
，

几乎相当于当天该股全天成交总
额

，

前期涨幅较大
，

机构抛售坚决
，

回避
。

宁波富
达

，

复牌交易大幅低开
，

机构卖出居多
，

回避
。

深市涨幅居前个股为中天城投
、

深振业
A

和冀东水泥
。

中天城投
，

涨停开盘
，

午盘前再度
放量涨停

，

游资活跃的券商席位大量买入
，

短线
还可看好

。

深振业
A

，

小幅低开一路震荡走高
，

午盘前放量封住涨停
，

虽然盘中涨停被数度打
开

，

但机构专用席位大量买入
，

看高
。

冀东水泥
，

随水泥板块整体走强
，

机构专用席位增仓明显
，

后市有挑战新高的潜力
。

深市跌幅居前的个股为昆百大
A

、

阳光发
展和

ST

四环
。

昆百大
，

大幅低开
，

盘中数度跌
停

，

虽收盘该股未被跌停
，

但机构减仓明显
，

短
期升幅过大

，

股价连续跳空下跌
，

短线风险尚待
进一步释放

，

回避
。

阳光发展
，

大幅跳空下跌
，

盘
中一度触及跌停

，

全天走势较弱
，

机构抛售明
显

，

后市看淡
。

ST

四环
，

再次跌停
，

虽盘中数度
被打开跌停

，

均被空方打回原形
，

并且盘中反弹
无力

，

当天资金继续出逃
，

回避
。

总体来看
，

周一大盘反弹使得市场信心有
所增强

，

个股活跃度加大
，

也使得个股机会再度
增多

，

但大盘成交萎缩
，

显示市场参与热情不
高

，

操作上还需短线对待
。

杭钢股份

（

6001 26

） ：

前期有所滞涨
，

近日下
跌使得股价基本回到前期起点位置

，

周一该股在
跌破

60

日均线后强势反弹
，

由于该股周一为钢
铁板块领涨个股

，

低位反弹
，

上攻行情有望延续
。


