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【市场回顾】  

紧缩趋缓 可低仓过节。节前最后一周，市场在持续缩

量中小幅震荡，观望气氛较浓，长假期间持股与否的问题再

次成为焦点。决定长假策略的核心在于内外部市场变化趋

势，我们认为，出口环比回落与通胀压力减弱，可能会明显

减轻市场的政策紧缩预期，同时，外围主权信用危机短时间

也难以进一步恶化扩散。因此，我们倾向于中低仓位持股过

节，不过经济不明朗预期仍会制约周期股的表现空间，高科

技产业应用、品牌消费、区域经济等仍是我们关注的主要方

向。 

【后市研判】 

去年底以来，伴随经济数据的冲高过程，货币紧缩政策

密集出台对市场心理预期构成沉重压力，12 月 CPI 快速上

行直接提升投资者通胀预期，“高增长、低通胀”环境出现

向相反方向发展的不利预期，行情陷入弱势调整。 

源于政策压力的调整行情，也将因为压力趋缓出现阶段

性反弹。央行行长公开表示，国内通胀仍然处于低位，这意

味着加息等价格手段难以短期推出。而公开市场上，一年期

央票利率连续三周持平，28 天正回购则连续四周暂停。这

固然有春节期间保持流动性供应的要求，紧缩政策不再加力

也已明晰。 

趋势上，政策操作的基础仍然是经济运行。从国内情况

来看，货币供给、PMI、固定资产投资等对经济运行具有向

导意义的指标已经开始回落，最新公布的进出口数据也表明

外贸环境并不如此前市场预期般乐观。1 月我国出口额

1094.7 亿元，虽然同比维持上涨，但相对 12 月份的 1307

亿元，已经出现了 16%以上的下滑。美国完成补库存后缺乏

增长亮点，欧洲失业问题得不到改善，频繁的贸易摩擦与汇

率争端，也在不断增加外贸部门的不确定性。经济复苏基础

不稳固，是现实经济运行状况的真实概括，调控政策并不存

在加力收缩的空间。 

短期市场焦点在于今日即将公布的两大价格指数表现，

市场普遍预期 CPI 将落在 1.6%-2%的区间，PPI 则有进一步

冲高动力。市场对通胀预期下的政策调控，仍然心存忌惮。

不过我们认为，产能过剩对物价的压制作用依然存在，2010

年全年价格指数仍处于温和上涨区间。况且，在 1月中下旬

食品价格走稳后，并不排除 CPI 落入市场预测区间下限的可 
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核心指数涨跌幅 

  收盘价 
涨跌幅

（%） 

成交额

(亿元） 

上证综合指数 2982.50 1.14 670.18 

深证成份指数 12185.38 1.80 89.88 

沪深 300 3214.13 1.42 481.52 

中证 100 3098.42 1.37 249.54 

上证 50 指数 2259.99 1.39 168.66 

上证 180 指数 6959.35 1.32 311.20 

深证 100R 4257.88 1.63 148.87 

深证综合指数 1117.40 1.54 476.39 

中小板指 5562.15 1.63 141.96 

行业指数涨跌幅前后 5名 

  涨跌幅（%） 

信息服务(申万) 2.03 

信息设备(申万) 1.96 

交运设备(申万) 1.95 

采掘(申万) 1.79 

家用电器(申万) 1.68 

食品饮料(申万) 0.82 

农林牧渔(申万) 0.71 

餐饮旅游(申万) 0.71 

交通运输(申万) 0.53 

公用事业(申万) 0.45 

风格指数涨跌幅前后 5名 

 涨跌幅(%) 

活跃指数(申万) 2.20 

低市净率指数(申万) 1.93 

大盘指数(申万) 1.90 

微利股指数(申万) 1.85 

新股指数(申万) 1.83 

中市盈率指数(申万) 1.14 

中价股指数(申万) 1.14 

配股指数(申万) 1.09 

中市净率指数(申万) 0.76 

高市净率指数(申万) 0.50 
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能性。 

从外围市场看，部分欧洲国家主权债务问题引发了金融市场动荡，全球主要股指、商品期货、

高息货币均出现大幅调整。但短期内，债务危机真实出现，并大规模扩散的可能性不大。 

金融市场震荡的源头，在于希腊、西班牙、葡萄牙等国预算赤字较高，这可能会影响未来政府偿

还债务的能力。不过在历史上，主权债务违约的风险一直是非常低的，各国也在历次危机中积累起了

很多化解危机的经验，再现全球性金融危机的可能性较小。需要强调的是，“赤字国”并不限于欧洲，

美国刺激经济措施也在不断推高赤字规模。在 09 财年高达 1.41 万亿美元赤字后，美国政府预测，其

2010 财年赤字将达到创纪录的 1.56 万亿美元，约占美国国内生产总值的 10.6%。这一比例甚至高于

西班牙、葡萄牙等国的赤字水平！ 

从这个意义上讲，美元并非绝对安全避风港，风险资产下跌在很大程度上缘于市场情绪变化。欧

盟已经开始着手讨论解决部分国家的主权债务问题，并有可能决定为面临困境的国家提供帮助。我们

预期，主权债务危机近期恶化的可能性很小。 

整体上我们认为，经济数据变化可能会明显减轻对紧缩政策的忧虑，主权债务危机也很难进一步

恶化，长假期间的外部市场环境可能会相对平稳。近一个月市场调整，已经基本消化了政策收紧、经

济预期不明的不利影响，尤其银行、保险、石化、地产等已经在下跌中逐步显现估值支撑，继续调整

空间非常有限。因此，建议投资者可适量持股过节。方向上，我们认为目前国内经济运行仍受一定不

明朗因素制约，周期类蓝筹股票存在修正估值的反弹动力，但表现空间有限，政策导向仍会着力于经

济结构调整及新兴战略产业培育，因此，科技产业应用、品牌消费、区域经济等，仍是我们关注的主

要投资方向。 

（徐海洋） 

 

【每日荐股】 

    节前交投清淡，谨慎参与反弹，暂无股票推荐。 

 

【重要新闻】 

   1 月经济数据或今日发布 预计 CPI 增长达 1.8% 

  据此前国家统计局发布的日程表显示，1月份宏观经济数据或将于今日发布。综合此前媒体报道，各

方预计 1 月份 CPI 同比增幅基本维持上月水平，或将达到 1.8%的增幅，但是通胀的压力日益显现，物价

数据或将为判断央行加息“时间点”提供重要的依据，并助推央行提早加息以应对通胀压力。 

 

  十部委联合发文支持文化企业 提供税收优惠等政策 

  十部门近日联合出台《指导意见》，提出要着力培养一批国际文化市场竞争主体，鼓励、支持和引

导各种所有制文化企业开拓国际市场。《指导意见》并从加大资金支持力度、实行税收优惠政策、提供

金融支持等十一个方面提出了保障措施。 

 

  监督地方土地违法 土地督察报告将每季专送国务院 

  已经运行三年多的国家土地督察工作也将面临一次重大的转变：从今年开始，国家土地督察工作每

季度将以专报形式向国务院报告，各督察局所有重大活动都要以专报形式及时上报国家土地总督察。 

 

  股指期货准备工作力争三月中旬完成 
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  股指期货推出和融资融券试点准备正在全力展开，股指期货准备工作有望在三月中旬基本完成。除

机构投资者参与股指期货相关规则仍在研究外，其他主要制度规则将于近期完成，并有望于春节后接受

投资者开户。 

 

  同比大增 44.4% 1 月外贸恢复到危机前水平 

  据海关统计，1月份我国对外贸易进出口总值为 2047.8 亿美元，同比增长 44.4%。其中，出口 1094.7

亿美元，增长 21%；进口 953.1 亿美元，增长 85.5%。贸易顺差 141.6 亿美元，减少 63.8%。 

 

  电动自行车有望跻身“家电下乡” 

  家电下乡补贴将添新品种，电动自行车有望跻身家电下乡补贴范围，目前正等待中央财政部门批准

后实施。 电动自行车将成为第 10 大家电下乡补贴品种，目前各大省市已经向主管部门递交了相关申请。 

 

  华泰证券中签率 14.43% 创 12 年新高 

  华泰证券公告显示，在缩减发行规模后，华泰证券首次采用了按询价下限20元/股发行。而高达14.43%

的网上中签率更是创下 12 年半以来新高，网下配售比例为 32.82%，高居目前新股网下配售比例之首。  

 

  正股坚挺拉动行权中兴权证已融资 1.47 亿元 

  受到近期公司股价表现坚挺的影响，中兴认股权证的行权渐入佳境。深交所公开信息显示，截至 2

月 9日，已有 3465974 份权证完成行权，实际行权募集资金额为 1.47 亿元。 

 

  机构频现龙虎榜 创业板再掀“年报行情” 

  硅宝科技(45.320,4.12,10.00%)、钢研高纳(28.580,1.35,4.96%)再度掀起创业板“年报行情”。昨

日，创业板 50 只股票集体大涨，全面跑赢大盘，硅宝科技更是封于涨停板。记者梳理龙虎榜发现，自 1

月 26 日同花顺(81.480,6.18,8.21%)披露年报之日始，机构开始频繁现身创业板股票龙虎榜，有意挖掘

“潜力股”。 

 

  中国国航出资 16.28 亿美元购买 20 架空客 A320 

  中国国航(11.08,0.32,2.97%)今日披露，公司及全资子公司国航进出口公司日前与空中客车公司签

订飞机购买协议，公司将向空客公司购买 20 架空客 A320 系列飞机，交易基本价格合计约为 16.28 亿美

元。 

 

  网游第一股“中青宝”今日上市 

  今日，中青宝于深圳证券交易所创业板挂牌上市，实现境内首家专业网游开发运营商成功登陆 A股。

作为一家网络游戏的开发及运营商，中青宝先后成功开发和运营《战国英雄》、《抗战英雄传》和《天

道》等多款游戏。 

 

  收盘：道指跌 20 点 纳指跌 3 点 

  美股周三小幅下跌，美联储主席伯南克在证词中称将在近期提高贴现率，市场预期欧盟将于本周出

台救助希腊的计划。道琼斯工业平均指数下跌了 20.26 点，至 10038.38 点，跌幅为 0.20%；纳斯达克综

合指数下跌了 3.00 点，至 2147.87 点，跌幅为 0.14%；标准普尔 500 指数下跌了 2.39 点，至 1068.13 点，

跌幅为 0.22%。 

 

  纽约油价 3 连阳重上 74 美元 
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  纽约市场的主力原油期货合约由跌转升最终连续第 3 天高收，收盘位重返 74 美元/桶之上。油价转

涨可能主要得益于午后美股自低点上行，以及美国能源信息署(EIA)重申预计今明年原油价格都将上涨。 

 

【今日关注研究报告】 

【公司研究】 

三安光电：股价回归理性，估值仍然偏高(2010.02.10 李志中) 
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