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相关报告 

《政策刺激下的交易性机会》 
——09 年大类资产配置报告

《政策将成为 4 季度的救命稻草》 
——2008 年 4 季度投资策略报告
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A 股投资策略周报：等待政策契机 

黄  锋 周  喜      

  86-22-2845 1131 86-22-2845 1972 

投资要点： 
 

 上周市场依然呈现回落态势，就全周而言，上证综指收于

1820.81 点，较前一周回落 30.71 点，跌幅达 1.66%；同

期深证成指收于 6485.5 点，较前一周回落 218.74 点，跌

幅达 3.26%。上周 3个交易日沪深两市共成交 1725.6亿元，

日均成交 575.2 亿元，较前一交易周回落近 30%。 
 

 我们分析认为，随着“悲观经济数据不断冲击”与“政策

积极效用递减”两个现象的出现，始自 08 年 11 月的，由

刺激经济政策积极效用累积暴发所推动的反弹行情己进入

尾声。伴随着上市公司“业绩修正”公告的陆续公布将加

剧投资者对业绩下滑的担忧，同时 09 年将进入大非解禁的

高峰期，巨量限售股解禁后是否仍能如近期金风科技、中

国太保一般放量上涨却存在着很大的疑问，如果不能那将

对市场人气形成极为沉重的打击。政策面上，由于全球金

融危机对实体经济冲击的危害越来越明显，预计 09 年初国

家仍有“扩大内需”相关积极政策出台，特别是借助春节

长假可能酝酿部分“促进消费”的刺激政策，加之春节前

保持全社会稳定、和谐的需要，预计市场整体将呈箱体震

荡走势。就本周而言，预期国际股市的上涨对 A 股的带动

作用较小，而中短期均线的压制将使大盘继续下探，为春

节前的超跌反弹做好铺垫。 
 

 市场热点方面，“家电下乡”与“3G 牌照发放”等政策使

家电、通信及设备制造等板块出现短期强势，但后市持续

力度仍有待市场考验。近期“振兴汽车产业规划”受益的

小排量汽车上市公司与新能源汽车制造企业将有望被市场

挖掘，而春节长假前可能出台的“刺激消费”相关政策受

惠的商业板块值得重点关注。操作上，建议投资者宜继续

保持谨慎。 
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1.  一周市场回顾 

上周市场依然呈现回落态势，就全周而言，上证综指收于 1820.81 点，较前一周

回落 30.71点，跌幅达 1.66%；同期深证成指收于 6485.5点，较前一周回落 218.74

点，跌幅达 3.26%。上周 3 个交易日沪深两市共成交 1725.6 亿元，日均成交 575.2

亿元，较前一交易周回落近 30%。 

2.  宏观数据及政策分析 

2.1  宏观经济预警指标近六年首次濒临趋降区域 

12 月 30 日，国家统计局公布数据显示，2008 年 11 月中国经济预警指数、一致

指数、先行指数和滞后指数分别为 84.7、97.67、986.76 和 97.49，分别比 10 月

份回落 8、1.34、0.69 和 1.02 个百分点，全线呈现回落态势，而从宏观经济预警

指数则是 6 年来首次濒临趋降区域。 

图 1：宏观经济预警指标 6 年来首次濒临趋降区域 
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资料来源：国家统计局，渤海证券研究所 

图 2：宏观经济预警指标 6 年来首次濒临趋降区域 

 
资料来源：国家统计局，渤海证券研究所 

2.2  中央正制定一揽子促进经济规划 

国务院总理温家宝 1 日至 2 日在山东青岛考察时透露，国务院组织有关部门正在

制定扩大内需的十条规划和十个重要产业的调整和振兴规划。温家宝说，应对金
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融危机，我们要实施一揽子计划，把扩大内需、振兴产业和科技支撑结合起来。

国务院组织有关部门正在制定两大规划：一是扩大内需的十条规划，将去年出台

的扩大内需的十条措施进一步具体和丰富；二是十个重要产业的调整和振兴规

划，钢铁业和汽车业的规划已经制定出来，其他规划正在加紧制定，这些规划既

着眼于解决当前的实际问题，又着眼于产业的长远发展，成熟一个，执行一个。

此外，要把国家中长期科学技术发展规划，特别是重大专项的实施同经济发展紧

密结合起来，为克服当前困难和促进长远发展提供科技支撑。 
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3.  本周市场判断及投资策略 

上周两市股指持续小幅震荡下行，成交量较前期出现明显萎缩。从技术上看，市

场所希望的“头肩底”形态目前已经被破坏，随着大盘的下行，股指正逐步向前

期低点 1664 点靠拢。我们分析认为，随着“悲观经济数据不断冲击”与“政策

积极效用递减”两个现象的出现，始自 08 年 11 月的，由刺激经济政策积极效用

累积暴发所推动的反弹行情己进入尾声。伴随着上市公司“业绩修正”公告的陆

续公布将加剧投资者对业绩下滑的担忧，同时 09 年将进入大非解禁的高峰期，

巨量限售股解禁后是否仍能如近期金风科技、中国太保一般放量上涨却存在着很

大的疑问，如果不能那将对市场人气形成极为沉重的打击。政策面上，由于全球

金融危机对实体经济冲击的危害越来越明显，预计 09 年初国家仍有“扩大内需”

相关积极政策出台，特别是借助春节长假可能酝酿部分“促进消费”的刺激政策，

加之春节前保持全社会稳定、和谐的需要，预计市场整体将呈箱体震荡走势。就

本周而言，预期国际股市的上涨对 A 股的带动作用较小，而中短期均线的压制将

使大盘继续下探，为春节前的超跌反弹做好铺垫。 

市场热点方面，“家电下乡”与“3G 牌照发放”等政策使家电、通信及设备制造

等板块出现短期强势，但后市持续力度仍有待市场考验。近期“振兴汽车产业规

划”受益的小排量汽车上市公司与新能源汽车制造企业将有望被市场挖掘，而春

节长假前可能出台的“刺激消费”相关政策受惠的商业板块值得重点关注。操作

上，建议投资者宜继续保持谨慎。 



A 股投资策略周报（09.01.05）                              

请务必阅读正文之后的免责条款部分                                                                       6 of 8 

 

 

 

 
 
 
 
 
 
 
 

 

渤海证券股票投资评级说明 

1、买    入：未来 12 个月内股价超越大盘 15%以上； 

2、中    性：未来 12 个月内股价相对大盘波动在-5%～5%之间；  

3、卖    出：未来 12 个月内股价落后大盘 15%之间；  

 

 

 

 

渤海证券行业投资评级说明 

1、增    持：行业股票指数超越大盘； 

2、中    性：行业股票指数基本与大盘持平； 

3、减    持：行业股票指数明显弱于大盘。 
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