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全球主要指数今日(隔夜)表现 
指数名称 今开盘 今收盘 涨跌 

上证综合 2076.62 2198.11 6.12% 

深圳成分 7742.67 8227.69 6.91% 

HS300 2150.24 2285.15 6.68% 

国债指数 120.86 120.77 -0.07% 

恒生指数 11880.2 12375.14 2.84% 

道琼工业 6764.81 6726.02 -15.26% 

纳斯达克 1337.16 1321.01 -11.60% 

标准普尔 704.44 696.33 -15.64% 

FTSE100 3625.83 3512.09 -13.87% 

日经指数 7146.71 7290.96 0.85% 

CRB 指 200.73 203.67 -5.83% 

沪铜主力 28500 28890.00 3.73% 

连豆主力 3575 3589.00 0.76% 

  

注：欧美指数为隔夜值，恒生指数为截稿

之时点位 

 
相关报告： 
 
中投证券晨会纪要 2009-03-04 
 
公司点评*西飞国际-08 年业绩和高送转

超预期，09 年收入却有下降风险   真怡  
中性 
 
专题报告*限售股减持点评(2009.3)-2 月:
趁反弹减持限售股，非国有股东占比约 9
成  徐鹏 
 
行业研究*钢铁行业 2 月月报-下游需求未

见好转，投资应首选安全边际   初学良  
中性 

今日市场 
A 股气势如虹，后市继续谨慎乐观 

盘后综述： 

今日市场放量大涨，气势如虹。沪指涨幅 6.12%，深市涨幅 6.91%，

两市成交量显著放大，短期有调整结束的迹象，可谨慎看高一线。 

板块来看，今日板块全面大涨。随着震荡反弹的演绎，建议题材股

逐步获利了结，毕竟已经积累了一定的风险。 

今日市场如此强势原因主要如下：1、PMI 数据环比继续走高，后续

的用电量，工业增加值等数据应该不会太坏。2、市场传言 2 月份新增信

贷近万亿元，较中金之前 5000 亿的预测大幅增加，我们认为只要 2 月份

新增信贷 7000 亿以上，流动性充裕仍继续强化。3、政策呵护，两会期

间有望出台更多政策，市场传言 4 万亿可能追加到 8 万亿。不管真实与

否，决策层的信心可见一斑。 

我们春节之后一直明确近期行情为底部逐渐抬高的震荡反弹走势，

近期走势符合我们的预测。我们一直强调的驱动因素，仍然在继续强化。

不再赘述。 

A 股今日 GICS 二级行业涨跌幅按照流通市值为权重计算如下图： 

GICS二级行业涨跌幅
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热点评述 
 

2 月新增信贷规模近万亿 

继 1月份新增信贷创下了 1.6 万亿元的天量后，2月份的信贷增速依然保持高位

运行。从"两会"金融界代表中传出消息称，2 月份新增信贷规模有望高达 9000 亿至

10000 亿元。2月份信贷投放呈现“先低后高”，前十天的新增信贷较少，而最后一周

的新增信贷则大幅增加。据称，仅中农工建四大国有商业银行的 2月份新增贷款规模

就达到 5000 亿元，基础设施建设等地方政府投资的大项目仍然是信贷投放追捧的热

点。与 1月份不同的是，票据融资量有所下降。与此同时，在信贷快速增长的推动下，

2 月份的 M2 增速也将继续保持较高水平。央行副行长苏宁 3 月 3 日表示，全年完成

17%的增长问题不大。（wind） 

简评：预期２月份新增信贷可能呈现前低后高的趋势。之前中金测算的２月份新

增信贷为 5000 亿，市场随后普遍预期在 7000 亿到 9000 亿之间。按照以往的规律，

2 月份一般较 1 月份大幅降低，只要今年 2 月份新增信贷规模在 7000 亿以上，流动

性充裕将继续强化。 

中国 PMI 指数持续三个月回升 

继昨日里昂公布的二月采购经理人指数连续三个月回升，今天中国物流与采购联

合会公布的 PMI 指数２月份中国制造业采购经理指数（ＰＭＩ）为４９％，比上月

上升３．７个百分点。 这项针对７００多家制造业厂商的调查显示，虽然２月份Ｐ

ＭＩ指数仍然继续处于５０％以下，但自去年１２月份以来，该指数已连续３个月回

升，同去年１１月份创下的最低点相比，目前已经上升了１０个百分点。（新华网） 

 简评：我们的宏观研究员刑微微认为：2 月 PMI-新订单与生产量超过 50%，工

业生产暂时摆脱衰退。1、2 月 PMI 达 49%，连续 3 个月反弹，但低于 50%，整体

经济仍处于衰退。其中，新订单与生产量都超过 50%，企业生产明显好转，符合前

期 1-2 月工业增加值反弹至 8%的预期。2、产成品“去库存”暂时结束，原材料库

存连续两月上升。2 月产成品库存出现反弹（47.7%），结束了连续 3 个月的下跌态

势；原材料库存已继续 3 个月上升，企业生产继续恢复。3、从各行业的新订单来看，

新订单增加的比例连续两月超过 50%的行业有：电气机械及器材制造业、钢铁、交

通运输设备制造业，但钢铁新订单比上月出现大幅回落；仅 2 月新订单超过 50%的

行业：通用设备制造业、专用设备制造业与医药制造业；继续处于萎缩中的行业有：

纺织、非金属矿物制品业、金融制品业、石油加工与炼焦业、有色金属与通信设备计

算机等。 

 

数据解读 
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CPI 与 PPI 增幅可能 6 年来首度双双为负 

根据国家统计局公布的日程表，2 月 CPI、PPI 数据将于 3 月 10 日公布。多家

机构预计，继 PPI 之后，上月 CPI 增幅将出现 2002 年 12 月以来的首个负值，意味

着 CPI 与 PPI 增幅可能 6 年来首度双双为负，而且预示着通缩压力继续加大。商务

部监测数据显示，上月肉类、水产类价格跌幅较大，禽、蛋价格小幅回落，水果、蔬

菜价格受低温雨雪天气影响而小幅上涨，粮价维持稳定则显示受旱灾影响有限。中国

国际金融有限公司认为，上半年粮价环比暂难明显回升，但由于市场收购价接近国家

最低收购价，因此下跌空间不大。据中金测算，上月食品价格环比至少不会回升，而

非食品价格环比仍将下跌但跌幅放缓。如果按食品价格环比下降 0.2%~0.4%、非食

品价格环比下降 0.1%~0.3%计算，上月 CPI 增幅将在-1.7%~-1.9%，首次落入负区

间。中金还预计，上月 PPI 增幅可能为-4.6%~-4.4%，跌幅有所扩大。其他机构的预

测与中金基本一致。申银万国证券研究所认为，未来半年 CPI 增幅可能均维持负值。

虽然上月受翘尾因素影响较小，但尚难判定上月 CPI 增幅为今年最低点。从领先物

价 6 个月的 M1 看，1 月为其最低点，则 CPI 增幅最低点可能出现在六七月份。兴业

银行资金交易中心首席经济学家鲁政委则表示，未来 CPI 增幅至少有超过 6 个月是

负的。物价持续负增长可能会让人们形成通缩预期。 

图：CPI 及 PPI 走势 

 数据来源:Wind资讯
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资料来源：wind；中投证券研究所 

股开户数上周锐降近两成大跌打击入市信心 

A 股上周创出年内最大周跌幅，打击场外投资者的入市信心。中登公司最新的数

据显示，上周 A 股开户数较前周下降近两成，但全周依然维持在近 40 万户的高位上。

数据显示，A 股市场上周新增开户数为 39 万户，较前一周下降 19%，新增 B 股开户

数为 1192 户，较前一周下降 32%，截止 2 月 27 日，沪深两市共有 A 股账户 1.23
亿户，B 股账户 241.1 万户，其中有效账户 1.04 亿户。随着市场的下跌，交易的活

跃度也在趋于下降，但持仓帐户数依然稳步回升。上周参与交易的 A 股账户数为

1853.16 万户，较前一周下降 79.17 万户，截止 27 日，持仓 A 股账户数为 4746.73
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万户，较前一周上升 19.66 万户。市场人士分析，中国 A 股连续两周大跌，令此前

积聚的人气正在有所消退，但全周近 40 万户的开户数依然高于此前连续上涨期间的

周开户数，显示投资者对于两会的政策预期抱有希望，开户等待择机抄底入市。尽管

上周 A 股遭受重创，但相对于此前的上涨，投资者依然有所获利。以往十年的历史

经验证明，两会期间 A 股都将维持升势，令投资者选择继续持有股票，等待 A 股回

暖。 

财经简评 
宝钢今年首次下调钢材出厂价 

由于钢材需求并未好转，在对今年前三个月出厂价连续上调后，宝钢下调了 4
月的出厂价。3 月 3 日，宝钢出台了 2009 年 4 月的价格政策，其冷轧和热轧产品价

格每吨较 3 月降低约 200 元人民币，镀锌产品每吨下调 200 元。以热轧 3.0mm 型号

为例，其价格由 3 月的 3742 元/吨下调至 3532 元/吨，冷轧 1.0mm 型号的价格则下

调至 4026 元/吨。分析人士表示，这是宝钢今年来首次下调出厂价格。 

简评：钢价下调的主要原因是下游的需求并未好转。春季前在钢价连续上涨时，

钢厂对市场的预期比较乐观，认为 3 月之后需求能在政府刺激计划下迅速恢复，使得

不少国内钢厂自去年 12 月起普遍提高出厂价格。但钢厂复产之后，由于生产对市场

的反应有一定的滞后性，致使目前的供给压力逐渐加大，库存急剧上升，同时政策利

好效应也开始逐步减弱，悲观情绪迅速蔓延，价格应声回落。对于宝钢此次下调出厂

价格，由于铁矿石谈判在即，价格下调或许是为了更有利于铁矿石的谈判。 

广东发布稳定楼市 15 条措施 

广东 3 日发布稳定楼市 15 条措施，力度之大空前。贷款购买第二套普通自住

房享受首次购房优惠，公积金上限上浮 10-20 万，年限延长至 30 年，有条件的地区

可放宽购房入户政策，给予住房转让减免营业税优惠等，个人自用房转让免除个人地

方所得税。允许购买住房用于政策性租赁房，力争主要通过廉租房解决低收入家庭住

房问题，问题突出的城市才继续推进经济适用房供应。 

简评：我们的房地产资深分析师李少明认为：广东对开发商的资金及融资支持

力度空前，08 年签订土地购买合同的可延长缴纳土地款 2 年；对信用记录良好短期

经营或财务有困难的企业给予信贷支持；支持合理融资，企业可发行企业债和可转债；

信誉好优质大企业给予信托投资基金试点，境外上市企业允许在境发行 A 股（之前

此项业务一直停止）。此前传两会前国家将出台针对开发商的信贷支持政策，目前由

广东率先推出，是否意味着在全国推行时机尚未成熟。而在房价调整幅度最大、成交

量回升最快先行推行，其他省市根据情况跟进呢，值得观察。不管怎样，国家开始针

对开发商政策支持已经开始，稳定楼市的意图明显。预计广东稳定楼市的政策有被其

他城市仿效推行的可能。房地产板块仍将维持震荡上行格局，底部逐步抬高，维持行

业看好评级。  
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图：全球主要市场 PB 比照图  
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图：全球主要市场 PE 比照图  
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图：我国行业 PB 与美国行业 PB 比照图 
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资料来源：中投证券研究所估值小组 
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明日关注 
3 月 5 日解禁股一览 

 03-05(周四)(3 家)   

西安饮食(000721)  1407.28 万股股权分置限售股份上市，占流通盘 11.3%   

鑫科材料(600255)  7900 万股定向增发机构配售股份上市，占流通盘 24.59%   

华仪电气(600290)  1220.1 万股股权分置限售股份上市，占流通盘 10.27%   

3 月 5 日财报披露 

03-05(周四)(6 家)   

云内动力(000903)  卧龙地产(600173)  江苏阳光(600220)  烟台万华(600309)  
亚宝药业(600351)   

三房巷(600370)   
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投资评级定义 

公司评级 

强烈推荐：预期未来 6～12 个月内股价升幅 30%以上 
推 荐：   预期未来 6～12 个月内股价升幅 10%～30% 
中 性：   预期未来 6～12 个月内股价变动在±10%以内 
回 避：   预期未来 6～12 个月内股价跌幅 10%以上 

行业评级 

看 好：   预期未来 6～12 个月内行业指数表现优于市场指数 5%以上 
中 性：   预期未来 6～12 个月内行业指数表现相对市场指数持平 
看 淡：   预期未来 6～12 个月内行业指数表现弱于市场指数 5%以上 
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