
 
 

研究发展中心 Research & Development Center 

 
  

晨会报告               2009 年 1 月 15 日                      周四 

主编：孙卫党 

【市场分析】 

 

报告内容仅供参考，投资决策风险自负。                 - 1 - 

【A 股市场】 

周二国内12月份金融数据以及当前市场预期去年四季度投

资千亿元和四万亿经济以及其他经济刺激配套措施的成效日渐

显现，抵消了年报业绩大幅下滑的负面影响。因此，昨日 A 股

市场“出乎意料”的上涨使得多数投资者感到大跌眼镜。然而

行情是否在犹豫中展开？值得我们投资者后势关注。 

沪深两市仅有 22 只股票以绿盘报收；两市共有 74 只股票

涨停，其中有 12 只 ST 股票；仅 1 只股票跌停。光华控股由于

重组美梦没有实现，复盘后跌停。整体看上去，昨日市场热点

较多。二三线股票和权重股同时发威，使得市场再度呈现普涨

走势。从行业板块来看，煤炭、金融、水泥、有色和玻璃制造

等板块涨幅居前，涨幅均超过了 5％。金融股尤其银行股，银行

股整体也有较大涨幅，接近 5％。我们曾认为 08 年业绩的大幅

下滑本应该会打击市场人气；但 13 日出台的国内 12 月份金融

数据显示：国内去年年底放贷资金量和货币供应量均有显著提

高；同时政府也明确表示未来这一趋势会继续进行。这一利好

金融数据极大地刺激了机构投资者做多的信心。我们研究发现：

A 股市场的走势与国内货币供应量（即 M2 的走势）以及股市与

金融机构放贷量的关系都是显著地呈现正相关的关系。也就是

说市场中的钱多还是钱少决定市场走势，钱多股市涨；钱少股

市跌。因此，与银行 08 年业绩大幅下滑负面因素相比，似乎利好的金融数据已经改变投资者对银行未来业绩的担

忧，反而极大地刺激金融股的上涨。深发展 A 的近几日走势可以体现出这一点。其中，由于 2009 年全国证券期货

监管会议的召开引发市场猜测会有进一步利好出台，刺激了券商股整体上涨 8.90％，海通证券等 5只券商股涨停；

与此同时，我们注意到近期国内能源库存有所下降，说明经济刺激方案效应已经显现，因此，未来能源价格触底反

弹的走势并可能延续。煤炭和有色等资源股走势强劲，连续成为市场的热点。再就是直接受益于经济刺激方案的行

业板块，涨势靓丽，如水泥、机械、发电设备和建材等板块。相信这些板块未来先于经济见底，因此投资者留意以

上板块上市公司去年四季度业绩的微妙变化。 

全球股票市场 

名称 收盘 涨跌幅（%）

香港恒生指数 13704.61 0.27↑ 

香港国企指数 7219 1.96↑ 

道琼斯工业平均指数 8199.82 2.94↓ 

纳斯达克综合指数 1489.64 3.67↓ 

标准普尔 500 指数 842.67 3.34↓ 

国内 A 股市场 

名称 收盘 涨跌幅（%）

上证综合指数 1928.87 3.52↑ 

深圳成份指数 6811.87 4.30↑ 

沪深 300 指数 1955.24 4.21↑ 

外盘大宗商品价格 

名称 收盘价 涨跌幅（%）

NYMEX 原油 37.28 美元/桶 1.30↓ 

LME 铜 3314 美元/吨 1.69↓ 

LME 铝 1495 美元/吨 1.12↓ 

LME 锌 1265 美元/吨 3.29↓ 

LME 镍 10850 美元/吨 3.47↓ 

 

【投资策略】 

亚太市场情况：周二亚太股市多数小幅反弹。其中，日本日经 225 指数上扬 0.29％；新加坡海峡时报指数微

涨 0.16％；香港恒生指数小幅上扬 0.3％。欧美市场：业绩下滑和不利的经济数据持续打击着欧美市场。昨日道琼

斯指数下跌 2.7；欧洲各主要股指跌幅均超过了 4％。 

然而，我国由于先于欧美国家提前展开实质性的经济刺激方案，在上市公司业绩不佳的预期阶段，宏观经济数

据喜忧参半抵消掉一些由于上市公司业绩不好对市场造成的冲击。同时，也不乏一些机构在业绩风险充分释放的阶
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段大肆介入市场。因此，短期看，国内 A股市场可能继续摆脱海外市场的影响而展开独立走势。技术上看，个股短

线仍可能继续展开调整尤其二三线股票，而权重股可能短线继续上攻，看平后市。毕竟尚有一些不利经济数据有待

出台，对市场仍会造成一定影响。操作建议：待调整充分后逢低布局并注意合理控制仓位－半仓为宜。可关注的板

块如下：航运、医药、军工以及资产注入和并购等概念的股票；其他一些安全边际高的股票，即 PE 和 PB 都很低的

公司具有较好的长线投资价值。 

                                                                              （袁浩、孙卫党） 

 

【信息点评】 

证监会：2009 年推出创业板 做好融资融券业务试点（新华网） 

中国证监会主席尚福林表示，当前我国资本市场内外部环境正在发生深刻变化，２００９年要全力推进资本市

场稳定健康发展，更好地服务国民经济发展全局。具体来讲，要重点做好以下几个方面的工作：第一，继续夯实市

场基础，促进市场平稳运行。第二，全面贯彻落实中央经济工作会议精神和“金融三十条”，服务国民经济发展全

局。积极推动上市公司并购重组，促进产业结构调整升级。推出创业板，服务建设创新型国家战略。大力发展公司

债券市场，进一步优化投融资结构。加大中小企业支持力度，推动缓解中小企业融资难的问题。第四，稳步发展期

货市场，增强服务国民经济的能力。增加期货新品种，做好股指期货推出前的各项准备工作，尽快上市钢材、稻谷

期货。第五，全力做好维稳和舆论引导工作，确保市场安全运行。第六，夯实市场法制基础，依法严惩违法违规行

为。第七，加强和改进日常监管，提高行政效能。第八，加强监管队伍建设，提高监管执行力。 

分析：2009 年，创新仍然是资本市场的主题之一。创业板的推出，对于服务中央“扩内需、保增长、调结构”

的战略具有重要作用；融资融券试点的顺利推出，有利于推动资本市场的健康发展；做好股指期货推出前的准备工

作，进一步强化资本市场的自主定价功能。 
 
发改委：1月 15 日起汽、柴油每吨降低 140 元和 160 元（新华网） 

国家发展和改革委员会１４日宣布，根据完善后的成品油价格形成机制，决定自１月１５日零时起将汽、柴油

价格每吨分别降低１４０元和１６０元。这是自上个月１８日以来第２次下调油价。据发展改革委价格司有关负责

人介绍，近一段时间，国际市场原油价格持续回落，近日来虽有波动，但按照完善后的成品油价格形成机制，仍有

一定的降价空间，为此，国家决定相应下调成品油价格。 

分析：去年１２月１８日，发展改革委宣布自次日起将汽、柴油价格每吨分别降低９００元和１１００元，同

时，适当压缩了流通环节差价，以最大限度让利于消费者。进一步下调成品油价格，是对近期国际原油价格下跌的

正向反应。 
 
国务院通过汽车钢铁业振兴规划 推进钢企重组（中广网） 

国务院总理温家宝 14 号主持召开国务院常务会议，审议并原则通过汽车产业和钢铁产业调整振兴规划。会议

认为，汽车、钢铁产业是国民经济重要支柱产业，涉及面广、关联度高、消费拉动大。制定实施汽车和钢铁产业调

整振兴计划，对于推进汽车、钢铁产业结构优化升级，增强企业素质和国际竞争力，促进相关产业和国民经济平稳

较快发展，都具有重要意义。会议强调，加快汽车产业调整和振兴，必须实施积极的消费政策，稳定和扩大汽车消

费需求，以结构调整为主线，推进企业联合重组，以新能源汽车为突破口，加强自主创新，形成新的竞争优势。一

要培育汽车消费市场。从 2009 年 1 月 20 日至 12 月 31 日，对 1.6 升及以下排量乘用车减按 5%征收车辆购置税。

从 2009 年 3 月 1 日至 12 月 31 日，国家安排 50 亿元，对农民报废三轮汽车和低速货车换购轻型载货车以及购买

1.3 升以下排量的微型客车，给予一次性财政补贴。增加老旧汽车报废更新补贴资金，并清理取消限购汽车的不合

理规定。二要推进汽车产业重组。支持大型汽车企业集团进行兼并重组，支持汽车零部件骨干企业通过兼并重组扩
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大规模。三要支持企业自主创新和技术改造。今后 3年中央安排 100 亿元专项资金，重点支持企业技术创新、技术

改造和新能源汽车及零部件发展。四要实施新能源汽车战略。推动电动汽车及其关键零部件产业化。中央财政安排

补贴资金，支持节能和新能源汽车在大中城市示范推广。五要支持汽车生产企业发展自主品牌，加快汽车及零部件

出口基地建设，发展现代汽车服务业，完善汽车消费信贷。会议指出，加快钢铁产业调整振兴，必须以控制总量、

淘汰落后、联合重组、技术改造、优化布局为重点，推动钢铁产业由大变强。一要统筹国内外两个市场。落实扩大

内需措施，拉动国内钢材消费。实施适度灵活的出口税收政策，稳定国际市场份额。二要严格控制钢铁总量，淘汰

落后产能，不得再上单纯扩大产能的钢铁项目。三要发挥大集团的带动作用，推进企业联合重组，培育具有国际竞

争力的大型和特大型钢铁集团，优化产业布局，提高集中度。四要加大技术改造、研发和引进力度，在中央预算内

基建投资中列支专项资金，推动钢铁产业技术进步，调整品种结构，提升钢材质量。五要整顿铁矿石进口市场秩序，

规范钢材销售制度，建立产销风险共担机制。 

分析：在目前宏观经济下滑、汽车和钢铁行业严重低迷的形势下，出台汽车和钢铁产业振兴计划，推动汽车企

业和钢铁企业做大做强，对于推动汽车和钢铁行业的发展具有重要意义。 
 
统计局公布 07 年 GDP 最终核实数据 GDP 同比增长 13%（新华网） 

国家统计局１４日公布了２００７年我国国内生产总值（ＧＤＰ）最终核实数据。按不变价格计算，ＧＤＰ比

上年增长１３．０％，比初步核实数据提高了１．１个百分点。经最终核实，２００７年我国ＧＤＰ现价总量为２

５７３０６亿元，比初步核实数据增加了７７７６亿元。 最终核实数据显示，２００７年我国第一产业增加值同

比增长３．７％，占ＧＤＰ的１１．１％；第二产业增加值增长１４．７％，占ＧＤＰ的４８．５％；第三产业增

加值增长１３．８％，占ＧＤＰ的４０．４％。 

分析：为使ＧＤＰ数据更加准确地反映国民经济发展实际情况，国家统计局从２００３年开始对ＧＤＰ核算和

数据发布制度进行了改革，将ＧＤＰ核算改为初步核算、初步核实和最终核实三个步骤，与传统做法相比，增加了

初步核实和最终核实。经过调整，2007 年中国 GDP 增速高达 13%，远高于原先的 11.9%。 
 
去年第四季度德国经济继续负增长（新华网） 

德国联邦统计局１４日公布的初步统计数字显示，去年第四季度德国经济出现２％的负增长。至此德国经济已

连续３个季度出现负增长。德国经济去年第一季度增长１．４％，但第二季度和第三季度分别出现０．４％和０．５

％的负增长。按照通常的定义，国内生产总值连续两个季度下降即意味着经济进入衰退。德国联邦统计局的数据还

显示，去年全年德国经济增长了１．３％，高于经济学家此前预测的１．１％，但大大低于２００７年２．５％的

增长速度。 

分析：从季度来看，德国经济增速下滑幅度逐季加大，经济衰退更趋明显。为应对金融危机和推动经济复苏，

德国政府去年１１月份推出了一项经济刺激计划，并将于近期内正式推出第二个经济刺激计划以图推动经济增长。

目前，德国各界希望政府加大投资力度，尽快摆脱经济衰退的困扰。 
 
海通证券 600837 公布业绩快报。 

2008 年，公司实现营业收入 700600.73 万元，同比减少 37.81%；净利润 330100.85 万元，同比减少 39.51%；

每股收益 0.4 元，净资产收益率 8.6%。 

分析：由于四季度以来市场有所反弹，成交量环比明显上升，证券公司业绩明显好于预期。四季度，公司净利

润为 64906 万元，环比基本持平。 
 
国元证券 000728 公布业绩快报。 

2008 年，公司实现营业收入 123904.34 万元，同比减少 69.78%；净利润 52398.18 万元，同比减少 77.02%；

每股收益 0.36 元，净资产收益率 10.82%。 
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分析：2008 年，公司自营投资业务（含权证创设）累计亏损 0.94 亿元，而去年同期为盈利 19.04 亿元；公司

经济业务收入也有明显下滑。四季度，公司净利润为 7531 万元，比三季度增加 93.35%。 

（古勇平） 


