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上证指数：
开盘：2910.73 最高：2917.20 最低：2867.05
收盘：2877.90 涨跌：-26.21 成交：1275.99亿元
上涨：237家 下跌：688家 平盘：37家

深证成指：
开盘：12898.69 最高：12975.63 最低：12712.06
收盘：12766.95 涨跌：-105.49 成交：1137.83亿元
上涨：320家 下跌：883家 平盘：77家
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外围局势再度紧张 如何应对?
朝鲜半岛军事不确定性风险再起，稳健型投资者宜观望

行业掘金

军工行业是我国具有战略地位和

核心技术的行业，肩负着维护国土安全

和地区经济保障的责任，我国军工行业

正处于成长期，军工上市公司未来业务

增长点丰富，资产整合重组预期也较

强，军工股可谓面临内生增长和外延扩

张的双重机遇。

我国军工行业的发展阶段决定了

短期内资产注入仍是军工股的投资主

线，“大集团、小公司”结构给予了各个

军工集团内具有平台潜力的上市公司

外延式发展潜力，各大军工集团的资产

整合也正有序进行。

“十二五”期间，军工行业将面临行

业上升期，军工类上市公司在政策支

持、技术实力加强和市场化运作的三重

因素影响下，军工集团资产整合将步入

高峰期，中国航空工业集团已于2008

年11月开始大规模重组整合，另外航天

科技集团、兵器工业集团等也提出了明

确的发展规划。

谢楠

军工行业重组主题蕴含机会

一家之言

据报道，韩国军方12月22日宣布，

韩军将于23日在朝韩边境附近进行一

次大型地面和空中实弹演习。韩国军

方将此次新一轮演习形容为“史上最大

规模实弹演习”，称将藉此显示韩国的

军事力量。此前韩国于当地时间20日

下午在延坪岛海域进行了实弹演习，令

半岛局势紧张骤然升级。有报道称，韩

国紧接着的这次大规模军演很可能激

怒朝鲜。

尽管有地产板块的拉升，但从目前

A股的基本面特别是市场供给情况来

看，实际上是供应出现阶段性较大的情

况。从市场供给情况来看，不仅全流通

解禁规模的累积日甚，而且年终阶段新

股发行可谓加速，而从管理层相关IPO

改革来看，新股发行的速度与规模均可

能面临加大，由于管理层提出明年加大

新股存量发行的计划，仅从地方性上市

规模来看，未来就非常庞大和加速可能，

比如以上海市为例，“十二五”期间上海

经营性国资的资产证券化率目标为

40%，其中90%以上的产业集团经营性

资产要实现上市。这意味着，未来五年

中，上海将有千亿元规模的国有资产登

陆资本市场。因此以往新股很快变老股

的模式正在形成，加之城市商行等大盘

股增加，因此我们认为市场压力较大。

总体来看，在朝鲜半岛军事不确定

性风险再起的时候，稳健型投资者宜观

望为佳。九鼎德盛 肖玉航

“虽然明年货币政策从宽

松转向稳健，会加息，会继续

提高存款准备金率，但是从现

在来看，明年宏观不确定性比

今年要少很多。”在德邦证券

2011年投资策略报告会上，摩

根大通中国投资银行主席龚

方雄博士表示。

目前市场预期明年政策

紧缩，股市表现可能比今年更

差，那为什么龚方雄反而认为

股市明年不确定性比今年

少。他表示，首先，货币政策

转向已经被市场预期，而财政

政策还是很宽松；其次，中国

的通胀在明年不会失控，预计

CPI可能在4%左右或者以下，

如果出现这种情况就会好于

预期；第三，中国经济明年9%

左右的增长是确定的，上市公

司盈利 20%的增速也可以预

期。

“因此明年的投资环境

和市场环境会比去年年底、今

年年初要好得多。”龚方雄认

为，从这个角度来看，我主张

要稳健投资，要进取一点。

李宇欣

专家论坛
摩根大通中国投资银行主席龚方雄：

明年股市环境好于今年明年股市环境好于今年

追根究底

房地产板块缘何走强?
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荡收低，除军工股逆势

表现较好外，大部分行

业板块收低，小盘股整

体跌幅较大。我们认

为 沪 指 依 然 运 行 在

2750~2950点的箱体中，反复拉锯将是

常态。

市场一直涨跌无常没有方向感，忧

虑通胀压力和紧缩政策是重要原因，从

通胀压力来看，尽管通胀带来的紧缩预

期短期依然存在，但是至少边际上没有

再显著增加。数据显示，农产品批发价

格指数已经从11月底的175.80点震荡回

落至12月20日的174.80点，农产品价格

得到了较好的控制。与此同时，12月份

CPI翘尾因素将降至零，因此12月份CPI

的涨幅将从高位回落，这将有效缓解通

胀压力，降低加息预期。

对于目前行情，我们认为依然处于

2750~2950点的箱体震荡格局中。由于

年底市场存在周期性的资金紧缩，短期

行情虽然已经回稳，但还不具备就此展

开持续上涨的能量，上档2950点以上

的历史天量区在年内仍是行情的重要

阻力。不过，由于12月份CPI因为去年

基数翘尾的原因会有所回落，明年1月

份再次走高的CPI数据，以及年初的信

贷数据要到2月中旬春节假期后才能

公布。在这种情形下，如果紧缩性调控

举措仍然“看数据说话”被延迟到春节

之后，则行情在元旦后随市场资金面的

松懈有望形成一轮“小盘股冲刺、周期

股补涨”的脉冲行情。即使短期内加

息，行情也能释放一个大包袱，更容易

出现一轮上涨行情。因此，目前行情的

整体局势是：年内受资金周期性收缩影

响继续震荡蓄势，元旦后、春节前有望

形成一波反弹。 国元证券

要理清地产板块近日大幅度上涨的具体原

因，并非一件容易的事情。但是通过对相关因素

的分析，人们还是能够发现些什么。举例来说，

尽管房地产调控已经持续了一段时间，但是房价

没有出现明显下跌，房产销售虽然有一定降温，

但也不能说很低迷。一些人把房价下跌的希望

建立在房地产开发商的资金链断裂上，但大半年

来并没有发生这种状况。从房地产上市公司的

财务状况来看，其负债率大都正常，甚至可以说

是处于历史上比较好的时期。另外，国家加大经

济适用房及保障性住房的建设力度，这也在一定

程度上使得房地产开发商的业务量继续有所增

加。

不过，从调控开始起，房地产板块股票的走

势就比较被动，呈现出比较明显的跌势，以至于

市场上有所谓的“房价未跌，房地产股票暴跌”之

说。经过几波的调整，应该说多数房地产股票的

价格存在超跌现象。只是因为外部条件不支持，

因此这种超跌局面就能够较长时间地存在。但

是，进入四季度以后，尽管调控又有所加码，但是

与房价没有应声下跌一样，这次房地产股票也没

有再出现新的下跌。看得出，这个时候已经有人

在有意识地开始主动加仓房地产股票了，因此，

房地产股有其合理性。 桂浩明
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