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【市场评论】 

连续上行后做多动力减弱，使得市场在 8连涨之后出现小幅

回调，不过沪指收盘仍留在 5 日均线之上，整体强势格局没有

改变。盘面个股活跃，上涨个股明显多于下跌个股，但蓝筹股

群体走势依旧犹豫。 

目前来看，经济复苏、资金充裕预期都对中期行情构成有力

支撑，但物价恢复向上对宽松货币政策的压力，成为当前投资

中最大的不确定因素。只要货币政策不发生明显转向，市场向

上突破应是水到渠成的当然之势。 

由于 9 月增量信贷大幅超越预期，市场对 10 月数据报有较

高期望，2530 亿元新增贷款因此显得有些令人失望。不过，10

月历来是信贷投放的低谷，未来信贷数据仍有反弹可能。并且，

在前十月业已完成 8.92 万亿元增量贷款的基础上，增量略有下

滑已不会改变市场流动性的充裕格局。尤其在 10 月贸易顺差进

一步扩大、美元指数连续破位的情况下，不能忽视外围增量资

金对流动性供应的巨大推动力。 

经济层面上，投资、消费增长稳健，工业生产连续 6个月加

速增长，10 月份规模以上工业增加值同比增长 16.1%，增速比

上年同月加快个7.6百分点，39个大类行业全部保持同比增长 。

外贸出口总额环比虽有轻微下滑，但出口绝对值已连续 4 个月

保持在千亿美元之上。而 10 月发电量同比增长 17.1%，中长期

贷款数额进一步提升，则在微观层面确认了经济复苏基础得到

巩固的趋势。 

物价水平继续回复向上，虽然同比负值仍不足以对市场造成

影响，但物价指数持续回升已经使得通胀预期持续加强，货币

政策方向可能的变动成为当前市场顾虑的焦点问题。 

统计局数据显示，10 月份两大价格指数维持同比负增长。

伴随基数下滑和国内猪肉价格上涨两大趋势，市场普遍预期国

内 CPI 指数将于 11 月率先转正。全球刺激经济过程中的巨额货

币投放，更使得未来通胀预期持续加强。通胀走势及对应货币

政策预期，对当前股票市场有重要影响。 

如果按照发改委的判断，我国粮食、食用植物油等主要农产

品库存充裕，主要工业消费品大都供过于求或供求平衡，价格

基本稳定，不存在通胀风险，那么货币政策仍将维持稳健宽松

状态，股票市场将在未来半年进入难得的“高增长、低通胀”

环境，指数向上突破并形成跨年度行情的概率非常之高；如果

通胀压力使得货币政策提早收紧，实体经济复苏进程受到影响，

行情将受到来自基本面走势反复的考验。 

核心指数涨跌幅 

  收盘价 
涨跌幅

（%） 

成交额

(亿元） 

上证综合指数 3175.19  -0.11  1444.90  

深证成份指数 13106.92  -0.34  158.91  

沪深 300 3495.67  -0.23  1004.94  

中证 100 3430.60  -0.39  537.10  

上证 50 指数 2511.68  -0.35  348.03  

上证 180 指数 7640.44  -0.29  692.67  

深证 100R 4528.35  -0.24  299.39  

深证综合指数 1135.50  0.07  885.51  

中小板指 5268.37  0.22  235.50  

行业指数涨跌幅前后 5 名 

  涨跌幅（%） 

食品饮料(申万) 1.74 

信息设备(申万) 1.04 

电子元器件(申万) 0.93 

交运设备(申万) 0.78 

商业贸易(申万) 0.77 

公用事业(申万) -0.39 

化工(申万) -0.53 

房地产(申万) -0.58 

有色金属(申万) -1.05 

采掘(申万) -1.08 

风格指数涨跌幅前后 5 名 

 涨跌幅(%) 

小盘指数(申万) 0.72 

中盘指数(申万) 0.71 

活跃指数(申万) 0.48 

配股指数(申万) 0.40 

低市盈率指数(申万) 0.39 

高市盈率指数(申万) -0.12 

高价股指数(申万) -0.18 

微利股指数(申万) -0.31 

低价股指数(申万) -0.34 

新股指数(申万) -0.56 
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从目前的情况来看，管理层对经济复苏、通胀形势判断，继而货币政策选择等内容，还不能完全明朗，

或许 12 月召开的中央经济工作会议能够给我们更加明确的信息。在此之前，蓝筹股的犹豫走势可能对市场

形成拖累，指数维持震荡向上状态。 

同时我们判断，未来市场进入“高增长、低通胀”环境的可能性很高，市场完成向上突破可能只缺少一

个政策契机。因此，短期市场可能的震荡过程，更应成为投资者稳健布局的介入机会。在策略上，围绕经

济复苏和业绩拐点的主线，应是我们投资的重点，相对明朗的资产增值与通胀预期也需要持续关注，2010

年经济结构转型将成政策调控重中之重，围绕内需布局是基本策略。 

 

 

 

 

【重要新闻】 

【宏观政策】 

 

央行报告：继续实施适度宽松货币政策 

下一阶段，中国人民银行将按照党中央、国务院的统一部署，继续实施适度宽松的货币政策，

妥善处理保持经济平稳较快发展、调整经济结构和管理好通胀预期之间的关系，注意防范化解金融

风险，提高金融可持续支持经济发展的能力。 

 

10 月继续回暖 经济企稳向好基础巩固 

国家统计局、海关总署和中国人民银行 11 月 11 日公布了 10 月主要经济金融数据。10 月，居

民消费价格水平(CPI)同比下降 0.5%，降幅比上月收窄 0.3 个百分点；新增人民币贷款 2530 亿元，

创下年内最低。 

 

发改委与各省商讨电价调整方案 每度或涨 2 分钱 

记者获悉，在五大发电集团与两大电网公司集体喊亏的背景下，国家发改委日前已就销售电价

调整方案与各省开展商讨工作，方案最快于本月出台。 

 

六部委发文鼓励汽车产品出口 

商务部、发改委、财政部等六部委今天联合发布促进汽车产品出口持续健康发展的意见，明确

了我国汽车及零部件产品出口不同时期的阶段性目标。 

 

【国内市场】 

 

招商证券网上中签率 1.01% 共冻结资金 1.11 万亿 

11 月 11 日晚间，招商证券发布公告称，最终定价每股 31 元，对应市盈率 56.26 倍。本次发行

网下配售比例约为 1.37%，网下冻结资金 2,313.3 亿元，网上中签率约为 1.01%，网上冻结资金

8,801.4 亿元，共冻结资金 11,114.7 亿元。本次发行不设回拨机制。 

 

股市转暖引发上市公司增发潮 36 公司融资近千亿 

有关数据显示，截至 11 月 11 日，再融资已获证监会批准尚未实施的上市公司有 36 家，其中定
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向增发 31 家，按增发价下限计算，融资总额达 857 亿元，若加上公开增发的 5家公司的拟募资额，

则总共融资额有望近千亿元。 

 

备战融资融券 五券商募资 420 亿急补资本金 

多家券商董办人士昨日对记者表示，资本金不足已经成为目前公司发展新业务的一大制约因素。

招商证券挂牌上市指日可待，长江证券配股融资在紧锣密鼓的进行中，各券商都表现出对资本的渴

求。据记者统计，今年来五家有融资欲望的上市券商共将募集资金 420 亿。 

 

政策真空期：基金密集发行 岁末行情酝酿中 

今日，东吴新经济股票型基金开始认购，再加上已经发布发行公告的银河沪深 300 等两只基金，

还有正处在募集期的易方达深证 100ETF 联接基金和广发中证 500 基金，本月将有 14 只基金同时发

行。 

 

证券日报：融资融券将是下一场重头戏 

如今，创业板已顺利推出并成为 2009 年资本市场的一件盛事，而筹备多时的融资融券则成为市

场期待的下一个“重头戏”。 

 

股权障碍扫除 兴业证券再启 IPO 

原计划于 9月递交 IPO 申请的兴业证券因股权障碍而搁置。如今，随着兴业银行所持兴业证券

股权的处置完毕，兴业证券 IPO 再次提上日程。 

 

【国际市场】 

 

收盘：道指涨 44 点 纳指涨 15 点 

截至收盘，道琼斯工业平均指数上涨了 44.29 点，至 10291.26 点，涨幅为 0.43%；纳斯达克综

合指数上涨了 15.82 点，至 2166.90 点，涨幅为 0.74%；标准普尔 500 指数上涨了 5.50 点，至 1098.51

点，涨幅为 0.50%。 

 

纽约金价 8连阳 收盘突破 1110 美元 

截至周三美东时间下午 1:30(北京时间周四凌晨 2 点 30 分)，纽约商业交易所 Comex 部门交易

量最高的黄金期货合约：12 月合约上涨 12.1 美元，收于 1114.6 美元/盎司，涨幅为 1.1%。盘中该

合约的最高值为 1119.1 美元，最低为 1105.6 美元。金市收盘价和盘中最高值的记录被再度刷新。 

 

英国央行：预计英国经济复苏缓慢 

北京时间 11 月 11 日晚间消息，据国外媒体报道，英国央行(Bank of England)今天发布季度通

胀报告表示，由于英国经济复苏可能“缓慢”，因此可能在较长一段时间内维持货币政策稳定。 

 

惠誉：担心全球资产泡沫问题为时过早 

北京时间 11 月 12 日凌晨消息，据国外媒体昨日报道，惠誉评级(Fitch Ratings)的全球主权信

用评级负责人大卫·里雷(David Riley)称，现在就对全球股票和房地产价格已经上涨至无法维持的

水平感到担忧还“为时过早”，并指出空闲产能将有助于抑制通胀水平。 

 

【公司产业】 
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钢铁业整合大幕拉开 七巨头或成重组主角 

工信部日前透露，该部已组织制定《促进钢铁企业兼并重组指导意见》(下称《指导意见》)。

值得一提的是，《指导意见》将明确提出重点培育 3至 5家具有较强国际竞争力的钢铁企业，并积

极推进 6至 7家具有较强实力的钢企在全国范围内实施战略性兼并重组，以解决国内钢铁行业产业

集中度低等结构性矛盾。 

 

茅台飞天低价易主 长城 11 亿金融债悬空 

贵州粮油公司最有价值的资产已经易手。同时，作为贵州粮油最大的债券人，长城资产管理公

司的 11 亿金融债有可能彻底没戏。 

 

娱乐明星成股市风向标 股民认定明星握有内幕 

分析人士提醒说，这种借明星之名的炒作可能会继续出现，股民应谨慎判断。即便真有明星参

与，也不宜跟风炒作。 

 

德棉股份 3.5 亿急切卖壳：或担心更多违规暴露 

德棉股份发布了一系列被爱家控股借壳的相关公告，德棉股份董事会确定重大资产出售的转让

价格为 3.51 亿元。 
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联系方式： 

日信证券有限责任公司  

地  址： 内蒙古呼和浩特市锡林南路 18 号      邮政编码： 010020 

电  话： 0471-6292477            电子邮件： rxzq@rxzq.com.cn

 

日信证券有限责任公司北京分公司 

地  址： 北京市西城区闹市口 1号长安兴融中心西楼 11 层     邮政编码： 100031 

电  话： 010-88086830           电子邮件： rxzq@rxzq.com.cn

 

日信证券有限责任公司 (其他分支机构) 

北京营业部 

北京市西城区新街口北大街 3号星街坊购物中心 6层 

营业部咨询电话：010-82200210/82200220   传真：010－82200213 

呼和浩特营业部 

内蒙古呼和浩特锡林南路 18 号 

营业部咨询电话：0471-6292456        传真：0471－6292477 

通辽营业部 

内蒙古通辽市和平路中段 178 号 

营业部咨询电话：0475-8266873        传真：0475－8266873 

乌兰浩特兴安北大路营业部 

内蒙古乌兰浩特市财政大楼 

服务部咨询电话：0482-8226224        传真：0482－8234960 
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本研究报告由日信证券有限责任公司研究部撰写,研究报告中所提供的信息仅供参考。

报告根据国际和行业通行的准则，以合法渠道获得这些信息，尽可能保证可靠、准确和完

整，但并不保证报告所述信息的准确性和完整性。本报告不能作为投资研究决策的依据，

不能作为道义的、责任的和法律的依据或者凭证，无论是否已经明示或者暗示。日信证券

有限责任公司研究所将随时补充、更正和修订有关信息，但不保证及时发布。对于本报告
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本报告版权仅为日信证券有限责任公司研究部所有，未经书面许可，任何机构和个人
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