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资本市场

时至传统供暖季节，煤焦市场表现却
依旧低迷，“寒冬”仍在持续。根据申万
行业分类统计，截至 11 月 6 日，17 家 A
股上市煤炭企业发布 2013 年三季度业绩
预警，其中 5 家预减，略减的 2 家，首亏
的有远兴能源、兖州煤业和宝泰隆，扭亏
的有美锦能源、运煤能源和四川圣达，而
预增的仅国际实业 1家。

申万行业分类涨跌排行显示，年初至
今，煤炭开采板块跌幅超过 36%，但目前
已有回暖迹象，截至 11 月 6 日收盘，煤炭
开采上涨 0.42%。

从前 3 季度表现来看，煤炭行业重点
上市公司营业收入和利润总额同比平均分
别回落 5%和 57%，行业重点公司业绩同
比平均下滑幅度 49.5% （剔除兖州煤业、
大同煤业和国投新集），各重点企业业绩
同比均有回落。“煤炭企业表现不佳，首
先源于我国经济增速放缓，一、二季度工
业增加值均呈现个位数增长，三季度略有
回升。”格林期货分析师刘波认为，各地
对于环境治理的要求也越来越高，煤炭使
用方面控制更加严格，直接影响其下游
需求。

不过，国内煤炭市场三季度仍然走
出了一波反弹行情，价格降幅开始收窄
并逐步趋稳略有回调。“究其原因，主要

由于前期煤价暴跌，下游企业早有抄底
的 意 愿 ， 随 着 国 家 稳 增 长 政 策 逐 步 明
朗，加上冬季备煤期临近，部分下游企
业开始增加煤炭采购量所致。”南华期货
分析师冯晓表示，整个煤炭行业产能过
剩的情况依然十分严重，能否扭转产能
过剩这一局面成为煤炭行业未来复苏的
关键。

而随着全国各地气温回落，冬季储
备需求开始增加，神华等国内大型煤炭

企业自 9月底纷纷提价。进入 10月份，焦
炭上游焦煤市场表现良好，各地普遍上涨
20 元/吨至 30 元/吨，焦化企业也陆续调
高焦炭价格。不过目前来看，六大电厂
的动力煤库存为 1253 万吨，仍处于历史
低位，钢厂和焦企焦炭库存也较低，山
东日照钢铁集团焦炭库存为 20 万吨至 30
万吨，仅为平常的 50%。补库将增加煤
炭的总体消费，或对价格形成利好，但
市 场 人 士 担 心 ， 由 于 经 济 回 暖 仍 需 观

察，长期来看，补库行为对价格的提振
因素仍难体现。

“季节性的需求是近期煤炭价格最主
要的影响因素，随着冬季钢材将进入传统
淡季，上游焦煤市场销售的压力将会增
大。”冯晓表示，焦煤市场今冬整体形势
将比较严峻。

然而由于品种产业链走向不同，不同
煤种分化也逐渐加大。刘波认为，当前煤
焦钢和煤电市场走势存在差异。对于动力
煤而言，其复苏的直接动力是电煤需求的
增长，终端需求相对稳定对价格形成较大
支撑，目前电厂库存处于历史低位，补充
库存的需求比较强烈，近两周内仍有继续
上涨的动力。焦煤焦炭市场则主要受下游
钢厂开工率低、房地产及基建投资受季节
性抑制等影响，需求有所回落，四季度将
维持偏弱态势。

“四季度进入行业平稳期，煤价维持
稳中有升，由于季节性需求回升，短期煤
价有望维持平稳略上涨。”广发证券分析
师安鹏表示，炼焦煤方面，尽管钢材销售
进入淡季，但钢材社会库存不高，使得焦
炭企业涨价意愿强烈，炼焦煤价格即使下
跌幅度也不大。

虽然煤炭行业基本面有望逐步改善，
不过市场对于四季度以及明年经济增长的
预期仍不乐观，在此背景下，板块难有超
预期表现。公司方面，安鹏建议投资者关
注受益于动力煤价格上涨的中国神华、兖
州煤业，以及业绩稳健的潞安环能、永泰
能源等公司。

进入 10 月后，大盘连续出现多日下

跌，随后转为震荡盘整。对于 A 股后市

的 走 向 ， 市 场 各 说 不 一 。 其 实 ， 悲 观

对待 A 股不可取，因为有诸多因素在支

持 A 股后市的表现。

首先，从中长期看，大盘的连续下跌

和震荡，仍可视为一种短期风险的集中释

放。回顾从 10 月 22 日以来的股指回落，

下跌幅度虽大，但成交量相对较低，显

示主力资金并未撤出。而且市场下跌也

体现出结构性特点，即跌势多发生在前

期涨幅较大的题材股中，而蓝筹类股跌

幅有限。

其次，支持大盘走好的基本面依然存

在。从时间窗看，又到了新一轮宏观经济

数据披露的时间，且市场对此普遍抱有较

为乐观的态度，因为从一个更长的时间

看，经济持续回暖的趋势已经形成，这是

支持 A 股市场后市走好的最大动力。

最新披露的中国制造业采购经理指

数 （PMI），连续 4 个月回升，为 18 个月

以来的新高，表明我国制造业经济稳中

向好。

再从刚刚结束的三季报业绩看，不少

传统行业的蓝筹股都有不错的业绩表现。

以汽车行业为例，一汽轿车和长安汽

车的业绩亮眼，一汽轿车 2013 年前 3 季度

归属于上市公司股东的净利润为 7.79 亿，

而去年同期为亏损 3.1 亿元；长安汽车前

3 季度的净利润同比增长了 202.54%，而

中国石油、中国石化也都是前 3 季度的利

润大户。这些权重蓝筹股的良好表现，无

疑将成为后市的正能量。

其三，党的十八届三中全会即将召

开，这应该是推动 A 股后市走好最具想

象空间的因素。预期中央将继续加快推

动经济特别是结构转型，释放多方面的

改革红利，为未来 5 年到 10 年的经济发

展提供坚实的政策支持，也将带来长期

的投资机会，而不仅仅是一种短期题材

的炒作。

其四，海外资金对 A 股市场看好。不

久前，上证所、深交所、中金所和部分中

介机构赴美国、加拿大、欧洲和日韩等

国，就境外大型养老金和主权基金举行合

格境外机构投资者 （QFII） 推介活动，

市场反应相当热烈，有超过 30 家境外机

构计划申请或增加对 A 股的投资额度，预

计申请额度超过 100 亿美元。而近期，高

盛的报告也称，现在是投资中国 A 股市场

的最好时机。

可以肯定，A 股经历连续调整后，做

空动能得到一定的释放，而后续能够预见

的政策红利的持续释放，无疑将支持 A 股

走出新的轨迹。因此，我们有理由对后市

抱有期望。

A股后市或蓄势待发
江 帆

进入 11 月以来，市场观望情绪较为浓厚，维持着
弱势震荡行情。6 日，沪深两市早盘双双低开，随后呈
小幅震荡走势，午后金融、地产等权重接连走低，沪深
股指双双收跌，其中后者跌幅接近 2%。板块方面，23
个申万一级行业指数中，仅采掘和黑色金属等板块收
红。伴随着股指回调，两市大部分个股告跌，上涨品种
总数仅 600余只。

截 至 收 盘 ， 上 证 综 指 报 收 2139.61 点 ， 跌 幅
0.82%；深证成指报收 8287.86 点，跌幅 1.94%。两市
成交总量近 1900 亿元，较前一交易日放大一成多。另
外，中小板指和创业板指也分别下跌了 1.12%、1.45%。

盘面上看，昨日股指先涨后跌，权重股表现低
迷，但局部行情活跃，页岩气、油改等概念股表现抢
眼。“周末即将迎来数据公布和党的十八届三中全会
重要时点，市场情绪较谨慎，而量能也始终对行情形
成制约。这一情况下，并购重组、定增、ST、年报等
概念的关注度进一步上升。”申银万国策略分析师严
晓鸥表示，虽然创业板等成长性股票还没有扭转下跌
趋势，但中期仍看好具有创新力的成长性公司，待政
策进一步明朗后有望迎来更好的介入机会。

展望后市，西南证券首席策略分析师张刚认为，
从技术面上看，昨日大盘收出带长上影线的中阴线，
失守短期均线，考验半年线支撑。均线系统处于交汇
状态，20 日均线向下接近年线，短期走势看淡。总体
上，市场或将延续震荡盘整的弱平衡格局，投资者可
在 控 制 仓 位 的 前 提 下 重 点 配 置 有 改 革 预 期 的 权 重
板块。

本报讯 记者江帆报道：嘉实基金
11 月 7 日推出国内第一只采用对冲策略
的混合基金——嘉实绝对收益策略定期
混合基金。不同于传统基金产品，此基
金主要通过做空机制，对冲市场风险，
从而利用超额收益，获取与市场无关的
绝对收益。

嘉实绝对收益策略定期混合基金是通
过运用股指期货、融券等工具，尽可能实现
对买入股票市场性风险 100%的剥离。

本报北京 11 月 6 日讯 记者何川报
道：据清科集团旗下的私募通统计，今
年 10 月份，我国并购市场共完成 105 起
并购交易，其中披露金额的有 98 起，交
易总金额约为 31.54 亿美元，平均每起案
例资金规模约 3218.18 万美元。与 9 月相
比，10 月我国市场并购交易案例数多 4
起，而总金额下降 69.0%，但与去年同
期相比上升 332.1%，此次环比下降主要
原因在于，上月双汇发展股份公司 71.00
亿美元收购美国史密斯菲尔德食品公司
的金额过大，拉高了上月的并购金额总
规模。
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□ 本报记者 谢 慧

塑料期货市场本周破位下跌，持仓继续自 1 月合约
向 5 月合约过渡。塑料主力合约 1401 昨日开盘 11380
元/吨，收盘 11290 元/吨，较前一交易日下跌 0.92%，
全天成交 45.9万手。

国际原油高价回落直接导致下游产品价格走跌，不
过，本周最重要的消息是中石油抚顺乙烯项目的复产，
目前裂解装置运行较为稳定，预计成品不久将恢复市场
供给。自今年 5 月份以来，抚顺乙烯项目已停产近半年
之久。作为东北地区乃至国内较为重要的装置，此次复
产标志着东北地区的供给开始逐步恢复，但华南地区另
外一大聚乙烯装置福建联合的停车仍然压制着产能修复
情况。

“短期看，抚顺乙烯项目的开工不会直接迫使现货
价格承压回落，预计全面复产的 12 月初将是聚乙烯产
能攀升的重要时间窗口。”银河期货分析师吴衡表示，
投资者应关注 12月前后的现货价格的波动情况。

供需方面，塑料库存压力较前期有所缓解，其季节
性主要和下游农膜行业的淡旺季相关，11 月份棚膜旺
季逐渐结束，而地膜旺季还未完全开始，11 月份左右
的回调是较大概率事件。目前下游需求表现平平，高价
原料抑制买盘动力，成交多以商谈为主。吴衡认为，现
货支撑下，后期仍有可能在高位徘徊，此轮跌幅或是移
仓换月的短期现象，下跌调整或为未来反弹走强做好
铺垫。

塑 料 期 货 高 位 徘 徊
本报记者 谢 慧
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煤 炭 板 块 借 力“ 冬 储 ”取 暖
A 股 延 续 弱 市 格 局

本报记者 何 川

提示：本版投资建议仅供参考，据此入市，风险

自担。
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