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研究结论 

 二月新增贷款超预期增长已成市场共识。尽管无法获得确切数据，但再

超预期增已成为市场各方共识。我们认为，新增贷款大幅增长是政府、银

行和企业三方经济参与主体最优选择的结果。对未来货币政策走向，我们

认为：由于新增贷款大幅增长、央行票据和正回购到期量较大，市场流动

性充裕，预计央行会继续加大公开市场操作力度，均衡流动性在各月之间

的分布，而降低利率和存款准备金率的货币政策出台可能性非常小。 

 PMI 连续三月回升显示中国经济已处于复苏之路。2月份，中国制造业 PMI

指数为 49，比上月上升 3.7 个点，这是 PMI 指数连续第 3 个月回升，其

中产量指数与新订单指数都超过 50 的分界线。我们认为：今年 1-2 月份，

工业生产环比仍将保持正增长，而同比增速也可能会高于去年 12 月份的

5.7%，我们预期在 6.8%左右。同比增速的回升意味着环比增速反弹幅

度相当高。 

 资金面仍将维持充裕。一方面，宏观流动性依旧充裕。新增贷款和贸易

顺差仍将大幅增长、未来两月央票的大量到期、金融机构流动性宽松、存

款准备金率仍有较大下调空间。另一方面，近期多个券商集合理财产品以

及基金权益类产品将为 A 股市场带来超过 300 亿的新增资金。A 股目前

整体相对合理的估值水平以及充裕的流动性将限制股票市场的下行空间。 

 A 股将延续独立行情。近期外部经济以及股票市场能否走出困境成为 A

股投资者的一大担忧。我们的观点是：本轮中国经济的周期与外部经济体

并不同步，经济复苏时点或将存在较大的时间差异，而决定股票市场走势

的其他重要因素，如流动性以及市场交易机制也存在巨大的差别，外围市

场的大幅下跌造成A股恐慌性下跌或将给投资者提供买入机会。 

 推荐配置：结合近期市场的风格转换特征，我们认为具有估值优势且盈

利有超预期可能的银行、地产有望继续获得超额收益，我们看好浦发银

行、招商银行和保利地产；近期有色金属行业期货仓单注销明显、库存

下降、价格上升，可能存在阶段性投资机会，看好江西铜业和驰宏锌锗。 

 本周关键字：PMI、2 月金融数据 
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东方证券上周行业/公司评级变化 

公司/行业 公司/行业 公司/行业 

上海汽车 上海汽车 上海汽车 

赣粤高速 赣粤高速 赣粤高速 

中国神华 中国神华 中国神华 

东安动力 东安动力 东安动力 

拓维信息 拓维信息 拓维信息 

上周涨幅榜前 5 名 

行业 周涨幅% 周换手率% 

房地产 13.04  14.78  

交运设备 12.93  20.60  

餐饮旅游 11.16  18.65  

综合 10.75  21.35  

轻工制造 9.90  19.50  

上周跌幅榜前 5 名 

行业 周涨幅% 周换手率%

食品饮料 4.00  15.30  

黑色金属 5.65  10.78  

信息服务 5.72  11.39  

公用事业 5.97  9.13  

农林牧渔 6.30  21.36  

上周分析师盈利预期调高行业前 5 名 

行业指数 盈利修正比率％ 涨跌幅％ 

信息设备 3.61  8.59  

电子元器件 2.36  8.87  

交通运输 1.82  6.85  

信息服务 1.74  5.72  

纺织服装 1.03  8.39  

上周分析师盈利预期调低行业前 5 名 

行业指数 盈利修正比率％ 涨跌幅％ 

化工 -10.41  8.13  

黑色金属 -8.90  5.65  

医药生物 -5.75  7.32  

有色金属 -4.77  8.17  

公用事业 -4.28  5.97  
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一、新增贷款超预期增长已成市场共识 
上周两会相继召开，有关货币信贷的几条消息值得关注。一是根据财华社深圳新闻中心消息，中国

工商银行股份有限公司行长杨凯生周四（3 月 5 日）表示，中国 2 月份银行新增人民币贷款总计

1.1 万亿元人民币，低于 1 月份的 1.6 万亿元人民币。二是在两会上，温总理最新提到 09 年要“保

证货币信贷总量满足经济发展需求，广义货币增长 17%左右，新增贷款 5 万亿元以上”。 

我们认为，虽然当前各方仍无法给出一个确切数据，但 2 月新增贷款再次超预期增长无疑已成为

市场各方的共识。新增贷款大幅增长符合政府、银行和企业等经济参与主体的最优选择。从政府意

愿看，信贷高速增长有利于防止经济在 09 年 1 季度继续恶化。商业银行大量投放贷款具备多项激

励，一是符合“早投放早受益”规律；二是在经济前景不明情况下，政策相关项目的中长期贷款以

及超短期的票据贷款是商业银行追求利润和防范风险的最佳选择；三是在当前额度限制较少的情况

下抢先占住贷款规模，为后续的贷款投放留出空间。对企业而言，部分行业的大中型企业在政府投

资计划刺激下有贷款的需求，而其他企业可能在低利率刺激下更多选择了票据贷款，当然这部分贷

款可能由于套利原因并非全部投入到了实体经济。总之，新增贷款的数量实际上是一种金融资源分

配表现出来的“成交量”，这一“成交量”是各经济主体在当前经济环境下最优选择的结果。 

未来新增贷款的增长可能根据宏观经济乐观、中性和悲观三种情形有所不同：第一，乐观情形下，

内外需恶化趋势迅速扭转，下半年特别是第四季度国内经济过热或通胀迹象明显，则政府可能重新

采取严格控制信贷的措施，这种情形下贷款增速可能很快回落；第二，中性情形下，经济好转的趋

势逐渐显现，符合正常预期，那么前期的票据贷款可能逐渐转化为政策项目的后续配套贷款和一般

企业的贷款，使得新增贷款相对往年大量投放的趋势得到延续；第三，悲观情形下，经济复苏的趋

势低于预期，使得“银行惜贷”和“企业慎贷”现象重新出现，贷款投放量急剧萎缩。 

我们认为，最新公布的 PMI 和发电量等数据表明经济趋势正在好转，未来中性情形出现的可能性

最大，信贷投放仍将维持较快增长；而假设出现悲观情形，我们认为政府在保增长和促就业的压力

下，会进一步采取更多措施来稳定经济，货币信贷仍是重要政策之一。从全年来看，政府提到新增

贷款达到 5 万亿元以上，而这很可能正是前期票据融资滚动转化为后期正常信贷的结果。 

对未来货币政策走向，我们认为，由于新增贷款大幅增长、央行票据和正回购到期量较大、外贸可

能继续产生较大顺差、市场流动性充裕，我们预计央行会继续加大公开市场操作力度，均衡流动性

在各月之间的分布，而降低利率和存款准备金率的货币政策出台可能性非常小。 

图 1-1：近几年各月新增贷款规模（09 年 2 月为估计值）                         单位：亿元 
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资料来源：WIND,东方证券研究所 
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二、一周数据回顾 

1.行情数据 
上周行情出现震荡向上的走势，2 月底连续下跌的颓势得以遏制。特别的，上证综指在周三大幅上

涨 6.12%，周四在受外围股市的负面影响低开之后放量大涨，最终红盘报收，市场紧张情绪得到

一定缓解。整周上证综指涨幅为 5.29%，深圳成指涨幅为 8.43%。 

图：2-1 一年来上证指数走势与周成交额 
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数据来源：WIND，东方证券研究所 

随着指数的震荡调整，市场成交量再次缩小。沪市一周成交额 5400 亿，日均 1080 亿，较上周下

降 17.46%，不过仍维持在 1000 亿以上。同时换手率持续回落，由上周日均 3.51%降至 2.83%，

回落 0.68 个百分点，市场活跃程度有一定程度降低。 

图：2-2 A 股周换手率走势 
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数据来源：WIND，东方证券研究所 
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同时，从估值水平来看，由于股指上涨，本周市盈率和市净率也出现一定程度上涨。上证 A 股整

体静态市盈率（2007 年盈利水平）为 18.16，市净率 2.76 倍，较之上周对应的 17.19 倍、2.61 倍

分别上涨 5.64%和 5.75%。 

图：2-3 近期上证 A 股估值水平变化趋势 
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数据来源：WIND，东方证券研究所 

上周上证综指出现 5.29%的涨幅，从行业来看，房地产、交运设备、餐饮旅游、综合行业的涨幅

均超过 10%，位居涨跌幅的第一至四位。唯独食品饮料行业涨幅低于上证综指涨幅，仅为 4.00%。

尤其是房地产行业和交运设备行业，在政策预期等刺激因素下，领涨大盘，是本周股市上涨的主要

原因。 

图：2-4 上周行业指数涨跌幅排行 

0

5

10

15

食
品
饮
料

上
证
综
合
指
数

黑
色
金
属

信
息
服
务

公
用
事
业

农
林
牧
渔

交
通
运
输

采
掘

建
筑
建
材

金
融
服
务

商
业
贸
易

家
用
电
器

医
药
生
物

机
械
设
备

化
工

有
色
金
属

纺
织
服
装

信
息
设
备

电
子
元
器
件

轻
工
制
造

综
合

餐
饮
旅
游

交
运
设
备

房
地
产

 

数据来源：WIND，东方证券研究所 
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从风格指数看，普涨局面明显。其中领涨的为中价股指数、低市净率指数、低价股指数、中盘指数，

涨幅均超过 9%。而代表大盘蓝筹的上证 50 指数、中证 100 指数等与上证综指间的涨幅没有出现

分化，同时深圳成指上周出现 8.43%的涨幅，体现出一种深强沪弱的态势。 

图：2-5 上周风格指数涨跌幅排行 
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数据来源：WIND，东方证券研究所 

上周基金重仓股的表现出现分化，其中上涨 17 家，下跌三家。万科 A 以 13.01%的周涨幅居涨幅

榜首位，招商银行、浦发银行、中兴通讯分别位居涨幅榜的第二至四位，且涨幅均超过 9%。海油

工程、贵州茅台、中国铁建逆势下跌，表现不佳。二十支基金重仓股的算术平均涨幅为 5.07%，

与大盘指数跌幅相当。 

表：2-1 基金重仓前 20 名上周表现 

最新价
周涨

跌幅

周换

手率
周成交额 

月涨

跌幅 

年涨

涨幅 证券代码 证券简称 

（元） （%） （%） （亿元） （%） （%） 

所属行业 

600036.SH 招商银行 15.78 10.58 9.94 179.33  10.58  29.77 金融服务 

600519.SH 贵州茅台 118.22 -0.18 2.91 15.80  -0.18  8.76  食品饮料 

601318.SH 中国平安 33.98 6.35 6.23 80.20  6.35  27.79 金融服务 

002024.SZ 苏宁电器 17.31 7.52 9.79 31.86  7.52  -3.35 商业贸易 

600000.SH 浦发银行 19.43 9.28 15.65 143.54  9.28  46.64 金融服务 

600030.SH 中信证券 22.94 7.35 10.31 151.69  7.35  27.66 金融服务 

000002.SZ 万科 A 8.08 13.01 9.74 71.49  13.01  25.27 房地产 

000792.SZ 盐湖钾肥 50.75 3.61 10.33 20.80  3.61  -11.01 化工 

600089.SH 特变电工 25.01 5.97 5.36 12.84  5.97  4.73  机械设备 

601186.SH 中国铁建 9.67 -0.10 12.05 28.99  -0.10  -3.69 建筑建材 

601398.SH 工商银行 3.80 1.88 12.37 70.26  1.88  7.34  金融服务 

601088.SH 中国神华 19.14 1.59 11.64 40.01  1.59  9.12  采掘 
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600016.SH 民生银行 4.88 4.05 6.57 56.80  4.05  19.90 金融服务 

600583.SH 海油工程 15.33 -2.42 1.87 5.46  -2.42  0.66  建筑建材 

600050.SH 中国联通 5.26 3.14 10.91 59.03  3.14  4.57  信息服务 

601166.SH 兴业银行 19.74 6.88 6.53 49.48  6.88  35.21 金融服务 

000063.SZ 中兴通讯 31.67 9.02 3.90 13.52  9.02  16.43 信息设备 

601006.SH 大秦铁路 8.46 2.55 10.67 31.63  2.55  5.49  交通运输 

000651.SZ 格力电器 23.09 6.01 3.79 7.67  6.01  18.78 家用电器 

000568.SZ 泸州老窖 20.14 5.28 13.67 19.06  5.28  10.66 食品饮料 

数据来源：WIND，东方证券研究所 

上周前 20 只涨幅居前的股票上涨幅度均超过 25%，较为集中的行业为是房地产（4 只）、交运设

备（3 只）。ST 磁卡以 78.38%的周涨幅位居涨幅榜首位。 

表：2-2 A 股上周涨幅榜前 20 名 

最新

价 

周涨

跌幅

周换手

率 
周成交额 

月涨

跌幅 

年涨涨

幅 证券代码 证券简称 

（元） （%） （%） （亿元） （%） （%） 

所属行业 

600800.SH ST 磁卡 5.14 78.38 69.65 12.93  78.38  78.38 电子元器件

600536.SH 中国软件 14.06 52.99 32.92 4.10  52.99  55.88 信息服务 

002042.SZ 华孚色纺 9.02 36.87 46.66 2.33  36.87  32.06 纺织服装 

600311.SH 荣华实业 9.70 35.66 44.65 22.89  35.66  70.77 农林牧渔 

002092.SZ 中泰化学 9.08 34.92 19.21 7.01  34.92  56.55 化工 

600104.SH 上海汽车 9.68 31.88 4.41 12.59  31.88  80.60 交运设备 

000815.SZ 美利纸业 10.37 31.77 67.44 7.42  31.77  87.52 轻工制造 

002237.SZ 恒邦股份 68.10 30.96 95.31 14.14  30.96  125.87 有色金属 

600082.SH 海泰发展 9.93 30.14 25.11 5.72  30.14  97.42 房地产 

000537.SZ 广宇发展 4.66 29.44 20.41 3.77  29.44  64.08 房地产 

600365.SH 通葡股份 6.50 29.22 65.67 4.62  29.22  63.32 食品饮料 

002005.SZ 德豪润达 6.83 29.11 36.16 7.27  29.11  143.06 家用电器 

002168.SZ 深圳惠程 22.60 28.41 102.17 6.83  28.41  119.84 机械设备 

000655.SZ 金岭矿业 18.00 28.11 42.35 10.74  28.11  87.70 采掘 

000514.SZ 渝开发 10.74 27.86 45.25 9.71  27.86  105.35 房地产 

000939.SZ 凯迪电力 7.57 27.66 20.50 3.46  27.66  67.85 公用事业 

600391.SH 成发科技 22.28 27.61 38.98 5.87  27.61  78.96 交运设备 

002023.SZ 海特高新 7.06 27.44 47.42 2.92  27.44  60.45 交运设备 

600614.SH 鼎立股份 8.15 27.34 58.96 3.61  27.34  57.03 房地产 

000510.SZ 金路集团 4.06 27.27 31.07 5.83  27.27  58.59 化工 

数据来源：WIND，东方证券研究所 
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跌幅榜中，前 20 只股票的跌幅较为接近，没有出现大幅下跌的个股。同时从行业属性来看，其特

征并不明显，没有出现三只股票以上的行业。另外从换手率角度来看，世博股份、上海普天、华东

数控、武汉塑料、深圳惠程、蓝星新材五只股票的换手率均超过 100%，位居换手率最高的第一至

五位。 

表：2-3 A 股上周跌幅榜前 20 名 

最新价
周涨

跌幅

周换手

率 
周成交额 

月涨

跌幅 

年涨

涨幅 证券代码 证券简称 

（元） （%） （%） （亿元） （%） （%） 

所属行业 

600718.SH 东软集团 15.01 -14.72 22.73 8.60  -14.72  27.96 信息服务 

600556.SH *ST 北生 3.25 -12.63 38.24 3.23  -12.63  6.21  医药生物 

002248.SZ 华东数控 18.20 -11.95 108.82 6.23  -11.95  30.09 机械设备 

600155.SH *ST 宝硕 3.43 -10.91 33.79 2.39  -10.91  37.20 化工 

600725.SH 云维股份 13.78 -9.22 89.11 11.23  -9.22  42.65 化工 

002187.SZ 广百股份 19.47 -9.10 33.60 3.81  -9.10  15.76 商业贸易 

600613.SH 永生数据 9.09 -8.73 56.57 2.41  -8.73  58.36 医药生物 

000938.SZ 紫光股份 12.00 -8.40 59.54 11.53  -8.40  38.09 信息设备 

600057.SH *ST 夏新 2.61 -8.10 20.74 1.35  -8.10  32.49 信息设备 

000560.SZ 昆百大 A 6.45 -7.86 19.78 1.29  -7.86  37.23 商业贸易 

002075.SZ ST 张铜 4.43 -7.71 13.89 1.30  -7.71  42.44 有色金属 

000613.SZ ST 东海 A 3.12 -7.42 13.30 0.79  -7.42  69.57 餐饮旅游 

002138.SZ 顺络电子 13.13 -6.21 39.54 2.11  -6.21  15.18 电子元器件

600207.SH ST 安彩 4.18 -6.07 12.87 1.56  -6.07  46.15 电子元器件

600868.SH *ST 梅雁 2.66 -6.01 15.48 7.50  -6.01  34.34 公用事业 

600591.SH 上海航空 4.56 -5.98 8.92 4.43  -5.98  4.11  交通运输 

000657.SZ *ST 中钨 5.30 -5.53 21.44 1.64  -5.53  40.21 有色金属 

000409.SZ *ST 泰格 4.14 -5.48 37.56 2.02  -5.48  43.75 综合 

600892.SH *ST 湖科 8.08 -5.39 68.48 1.33  -5.39  87.55 综合 

000833.SZ 贵糖股份 7.34 -5.17 32.88 5.50  -5.17  35.93 食品饮料 

数据来源：WIND，东方证券研究所 

表：2-4 A 股换手率前 20 名 

最新

价 

周涨

跌幅

周换手

率 
周成交额 

月涨

跌幅 

年涨涨

幅 证券代码 证券简称 

（元） （%） （%） （亿元） （%） （%） 

所属行业 

002059.SZ 世博股份 6.95 13.93 113.34 4.32  13.93  39.84 餐饮旅游 

600680.SH 上海普天 8.76 11.73 113.01 5.71  11.73  53.95 信息设备 

002248.SZ 华东数控 18.20 -11.95 108.82 6.23  -11.95  30.09 机械设备 

000665.SZ 武汉塑料 4.89 22.56 108.76 5.86  22.56  72.18 化工 
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002168.SZ 深圳惠程 22.60 28.41 102.17 6.83  28.41  119.84 机械设备 

600299.SH 蓝星新材 13.52 15.26 100.13 34.95  15.26  84.20 化工 

002263.SZ 大东南 9.68 6.49 98.45 6.08  6.49  100.83 化工 

600783.SH 鲁信高新 16.94 13.84 97.98 16.92  13.84  109.91 综合 

002237.SZ 恒邦股份 68.10 30.96 95.31 14.14  30.96  125.87 有色金属 

600725.SH 云维股份 13.78 -9.22 89.11 11.23  -9.22  42.65 化工 

600766.SH 园城股份 4.70 13.80 85.49 3.08  13.80  41.57 房地产 

002247.SZ 帝龙新材 15.52 8.68 84.39 2.17  8.68  27.00 建筑建材 

002193.SZ 山东如意 8.00 11.89 84.38 5.69  11.89  76.21 纺织服装 

600435.SH 中兵光电 17.73 4.48 84.31 27.74  4.48  84.83 交运设备 

002224.SZ 三力士 12.52 16.03 81.99 1.86  16.03  32.35 化工 

600841.SH 上柴股份 12.61 19.53 79.50 2.07  19.53  49.76 机械设备 

600807.SH 天业股份 5.61 5.06 78.55 3.67  5.06  67.46 房地产 

600538.SH 北海国发 4.65 22.05 77.08 7.69  22.05  57.63 医药生物 

600532.SH 华阳科技 6.16 6.76 76.73 4.60  6.76  48.08 化工 

000868.SZ 安凯客车 5.55 9.47 73.80 7.08  9.47  117.65 交运设备 

数据来源：WIND，东方证券研究所 

 

上周港股国企指数出现震荡走势，收于 6785.47 点，小跌 1.70%，与上证综指走势基本一致，但

幅度更小。由此也导致 AH 股溢价指数一路走高，收于 162.21 点，周涨幅达 5.83%。 

图：2-6 香港中国企业指数与上证综指走势 
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数据来源：WIND，东方证券研究所 
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图：2-7 A-H 股溢价指数走势 
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数据来源：WIND，东方证券研究所 

 

而美股由于对美国经济恶化的担忧加剧，出现深度下跌，连创新低。S&P500 指数在周一、周四均

出现 4%以上的跌幅，并在周五创出 12 年来的新低 666.79 点，最终收于 683.38 点。由于 A 股市

场在周三的上扬，使得 A 股和美股、港股的走势继续出现分化态势。 

图：2-8 今年以来港股与美股走势 
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数据来源：WIND，东方证券研究所 
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2.资金面数据 
3 月 9 日至 3 月 15 日解禁股份数合计为 50.54 亿股，市值达 536.41 亿元，较上周 1200 多亿市值

解禁之后大幅减少。本周市值前 10 的解禁股票市值合计为 404.18 亿元，占整体解禁市值的 75%，

其中包头铝业解禁市值达 100.64 亿元，占整体解禁市值的 19%左右。本周解禁之后，以包头铝业

为首的 13 家上市公司将迎来全流通。 

图：2-9 今年以来各周可流通股票市值对比 
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数据来源：WIND，东方证券研究所 

 

表：2-5 本周可流通股票前 10 名（按将流通市值） 

股票代码 股票简称
可流通

时间

本期流通数

量(万股)

占已流通

股比例 %

本期流通市

值（亿元）
流通股份类型 所属行业

600472.SH 包头铝业 02-10 19420.93 45.06% 100.64 股权分置限售股份 有色金属 

000651.SZ 格力电器 02-09 34320.93 27.69% 79.25 
股权分置限售股份, 

股权激励限售股份 
家用电器 

000578.SZ ST 盐湖 02-11 26382.90 77.44% 58.97 
股权分置限售股份, 

定向增发机构配售股份
综合 

600432.SH 吉恩镍业 02-15 20898.99 44.44% 35.05 股权分置限售股份 有色金属 

600216.SH 浙江医药 02-09 15410.00 34.25% 29.00 股权分置限售股份 医药生物 

000543.SZ 皖能电力 02-09 43258.75 55.96% 28.90 股权分置限售股份 公用事业 

600815.SH 厦工股份 02-15 35491.42 50.75% 25.38 股权分置限售股份 机械设备 

000667.SZ 名流置业 02-09 39478.47 29.31% 17.69 股权分置限售股份 房地产 

000828.SZ 东莞控股 02-09 32382.88 50.87% 15.74 股权分置限售股份 交通运输 

600059.SH 古越龙山 02-13 15102.24 40.55% 13.56 股权分置限售股份 食品饮料 

数据来源：WIND，东方证券研究所 
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表：2-6 本周即将全流通的股票 

股票代码 股票简称
可流通

时间

本期流通数

量(万股)

占已流通

股比例 %

本期流通市

值（亿元）
流通股份类型 所属行业 

600472.SH 包头铝业 02-10 19420.93 45.06% 100.64 股权分置限售股份 有色金属 

600815.SH 厦工股份 02-15 35491.42 50.75% 25.38 股权分置限售股份 机械设备 

000667.SZ 名流置业 02-09 39478.47 29.31% 17.69 股权分置限售股份 房地产 

600059.SH 古越龙山 02-13 15102.24 40.55% 13.56 股权分置限售股份 食品饮料 

600191.SH 华资实业 02-10 26391.12 54.42% 13.17 股权分置限售股份 食品饮料 

600637.SH 广电信息 02-09 29939.47 42.24% 11.95 股权分置限售股份 家用电器 

000818.SZ 锦化氯碱 02-14 19004.70 55.90% 8.91 股权分置限售股份 化工 

600764.SH 中电广通 02-10 17957.92 54.46% 8.12 股权分置限售股份 信息服务 

600302.SH 标准股份 02-09 16300.74 47.11% 6.68 股权分置限售股份 机械设备 

600526.SH 菲达环保 02-09 5376.00 38.40% 5.89 股权分置限售股份 公用事业 

600185.SH 海星科技 02-15 8991.13 26.63% 4.43 股权分置限售股份 信息设备 

600846.SH 同济科技 02-10 4977.99 17.90% 3.44 股权分置限售股份 综合 

600285.SH 羚锐股份 02-13 1300.61 6.48% 0.94 股权分置限售股份 医药生物 

数据来源：WIND，东方证券研究所 

截至 2 月 20 日，共有 308 家上市公司公布了 2008 年度业绩快报，盈利较上年增长及扭亏企业 166

家，占比 53.9％。利润增长幅度超过 100％的仅占 5.2%，净利润增幅在 30％-100％之间的占 21.1

％，而业绩下滑和亏损的企业高达 142 家，占比 46.1%。另外，ROE 提升的企业仅为 98 家，占

比 28.2%。这 308 家上市公司实现利润合计 1084 亿元，同比增长 10.14%。 

图：2-10 截至本周上市公司业绩快报统计 

 

数据来源：WIND，东方证券研究所 
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分析师持续下调 A 股的 08 年预期净利润增长率，并连续第二周为负，目前已调至-1.21%。不过

09 年的预期净利润增长率则不断上调至 12.66%，显示了政府推出产业振兴计划以及信贷数据好转

之后，市场对国内经济走出低迷的信心得到进一步的强化。 

图：2-11 分析师对 08、09 年净利润同比增长率（全部 A 股）预期的变化趋势 
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数据来源：朝阳永续一致预期，东方证券研究所 

一周内分析师向下调整了大部分行业的利润增速预期，其中对化工、黑色金属的下调幅度最大，分

别下调 10.41%，8.90%。而对信息设备、电子元器件、交通运输、信息服务行业进行了小幅上调。 

图：2-12 一周内分析师对各行业 08 年净利润同比增长率（%）预期的调整 
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数据来源：朝阳永续一致预期，东方证券研究所 
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4.商品价格数据 

表：2-8 大宗商品一周价格变动 

周涨跌幅 月涨跌幅 今年来涨跌 库存变化
商品类别 单位 最新价 

（%） （%） （%） （%） 

金属             

铜 美元/吨 3720.00 7.86  5.08  30.76  -3.74  

铝 美元/吨 1310.00 -2.38  -10.76  -14.77  1.81  

铅 美元/吨 1220.00 16.63  2.95  43.53  -0.74  

镍 美元/吨 9850.00 -1.50  -14.39  2.34  0.90  

锡 美元/吨 11250.00 2.97  0.45  14.16  2.26  

锌 美元/吨 1230.00 9.04  3.80  6.96  -2.85  

黄金 美元/盎司 939.35  -0.32  3.06  8.06  --- 

白银 美元/盎司 13.38 0.98  3.40  17.47  --- 

钢材       

中板（上海） 元/吨 3400.00 -4.23  -16.05  -8.11  --- 

线材（上海） 元/吨 3210.00 -2.43  -16.84  -11.08  --- 

螺纹钢（上海） 元/吨 3160.00 -2.77  -15.73  -8.93  --- 

热板（上海） 元/吨 3450.00 -2.82  -15.85  -12.66  --- 

冷板（上海） 元/吨 4150.00 -1.89  -10.75  -8.79  --- 

石油化工       

原油 美元/桶 45.52  1.70  13.32  40.71  --- 

天然气 美元/百万英热 3.56  0.85  -14.01  -29.22  --- 

汽油（97#） 美元/桶 56.35  -7.24  -15.71  28.21  --- 

柴油 美元/桶 46.25  -6.28  -8.42  -16.59  --- 

苯 美元/桶 117.50  -7.84  -14.55  39.05  --- 

乙烯 美分/磅 32.50  -5.80  27.45  58.54  --- 

丙烯 美分/磅 27.50  0.00  0.00  89.66  --- 

苯乙烯 美分/磅 32.50  0.00  22.64  44.44  --- 

聚乙烯 美元/吨 862.50  -2.82  0.00  40.82  --- 

聚丙烯 美元/吨 887.50  2.90  12.70  51.06  --- 

农产品           --- 

纽约期棉 美分/磅 41.43  -4.23  -17.70  -15.48  --- 

芝加哥玉米 美分/蒲式耳 361.50  0.70  -5.24  -11.18  --- 

芝加哥大豆 美分/蒲式耳 867.00  -0.57  -11.82  -11.53  --- 

芝加哥小麦 美分/蒲式耳 527.00  1.05  -8.31  -13.71  --- 

芝加哥豆粕 美元/短吨 265.30  -1.67  -13.02  -11.51  --- 

芝加哥豆油 美分/磅 31.03  -0.26  -7.15  -7.65  --- 

  数据来源：彭博，东方证券研究所 
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投资评级说明 
－  报告发布日后的 6 个月内的公司的涨跌幅相对同期的上证指数/深证成指的涨跌幅为基准； 

－  公司投资评级的量化标准 

买入：相对强于市场基准指数收益率 15%以上； 

增持：相对强于市场基准指数收益率 5%～15%； 

中性：相对于市场基准指数收益率在-5%～+5%之间波动； 

减持：相对弱于市场基准指数收益率在-5%以下。 

－  行业投资评级的量化标准 

看好：相对强于市场基准指数收益率 5%以上； 

中性：相对于市场基准指数收益率在-5%～+5%之间波动； 

看淡：相对于市场基准指数收益率在-5%以下。 
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