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【市场回顾】  

昨天市场继续弱势震荡格局。早盘统计局公布 CPI 数据

低于预期，减弱了政策调控压力，指数曾出现一定冲高过程，

沪指上摸 3001.64 点。但规避长假期间意外风险资金必须昨

日卖出才能成功退出市场，因此指数冲高后总会引来卖盘涌

出。震荡反复后，沪综指收报 2985 点，上涨 3 点，涨幅为

0.10%。深成指上涨 39.22 点，报收 1224 点，涨幅为 0.32%。

而中小板指数则金风科技、澳洋科技、宁波银行等的下跌带

动下，收跌 5.12 点，报于 5355 点。虽然指数震荡反复，但

市场成交量继续萎缩，沪指成交仅 658 亿元，深市仅 476 亿

元，双双突破调整以来新低。 

【后市研判】 

今天是春节长假前的最后一个交易日，长假期间是否持

股取决于对未来市场、政策变化趋势的判断。我们对此作如

下分析： 

国家统计局公布数据显示，1月 CPI 同比涨幅仅 1.5%，

低于市场普遍预期，争议不断的加息议题终于暂时要归于平

静。事实上，我们曾反复强调，国内货币供给、PMI、固定

资产投资等具有先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。 

需要指出，由于去年 1月之后物价指数开始大幅走低，

因此在趋势上 1-2 季度价格指数仍会呈现明显冲高上行趋

势，不过这是否会引起央行加息举动则应另当别论。一方面

原因在于上述经济基础的制约，另一方面，政策决策层制定

货币政策并不会以少数几个月变化为绝对依据，只要全年通

胀形势可控，加息手段就应该谨慎使用。而市场价格走高还

有助于刺激消费、投资，弥补经济增长动力不足的困惑。从

这个角度看，未来一段时间紧缩政策继续加力的可能性不

大，对市场预期有一定正面影响。香港市场连续三天大幅上

涨，可以理解为对政策预期变化的反应。 

1 月末 M2 同比增速为 25.98%，M1 同比增速为 38.96%， 

2010 年 02 月 12 日

核心指数涨跌幅 

  收盘价 
涨跌幅

（%） 

成交额

(亿元） 

上证综合指数 2985.50 0.10 648.93 

深证成份指数 12224.60 0.32 92.51 

沪深 300 3220.40 0.20 470.00 

中证 100 3105.98 0.24 253.31 

上证 50 指数 2265.14 0.23 153.28 

上证 180 指数 6970.36 0.16 305.04 

深证 100R 4270.67 0.30 150.66 

深证综合指数 1118.58 0.11 469.98 

中小板指 5555.95 -0.11 125.19 

行业指数涨跌幅前后 5名 

  涨跌幅（%） 

黑色金属(申万) 2.86 

家用电器(申万) 1.43 

有色金属(申万) 0.81 

房地产(申万) 0.72 

食品饮料(申万) 0.51 

纺织服装(申万) -0.49 

综合(申万) -0.81 

交通运输(申万) -0.84 

农林牧渔(申万) -0.92 

餐饮旅游(申万) -1.21 

风格指数涨跌幅前后 5名 

 涨跌幅(%) 

低市盈率指数(申万) 0.41 

中市净率指数(申万) 0.21 

高价股指数(申万) 0.18 

低市净率指数(申万) 0.18 

低价股指数(申万) 0.11 

高市净率指数(申万) -0.17 

绩优股指数(申万) -0.29 

小盘指数(申万) -0.31 

微利股指数(申万) -0.44 

中市盈率指数(申万) -1.55 
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M1 和 M2 增速差进一步拉大，去年同期基数偏低是 M1 增速大幅反弹的主要原因，但 M2 增速继续回落态势

则比较清晰。在各方严格控制的基础上，1月新增信贷仍然达到 1.39 万亿元，仅次于 09 年 1 月 1.6 万亿

元的水平。如果按照全年新增信贷目标控制在 7.5 万亿，1季度释放 30%的预期计算，未来两个月控制流

动性扩张的任务依然沉重。但短期央行很难加息，2、3 月份继续通过央票发行、提高准备金率、甚至窗

口指导等形式回收流动性，仍然可以预期。 

国内政策短期不会加力收紧，我们认为长假期间外围市场因为主权债务危机继续大跌的可能性不大。

国际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。但在历史上，主权债务事实违约的风险一直是非常低的，而欧盟各国也已开始着手解决希

腊债务问题。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，其 2010

财年赤字将达到创纪录的 1.56 万亿美元，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！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。 

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、区域经济等仍是关注的主要方向。 

（徐海洋） 

 

【每日荐股】 

    节前低量反弹大局已定，今日推荐国网收购概念股平高电气和许继电气，与其披露收购方案临近，

股价短期有交易机会。 

 

【重要新闻】 

   央行设定今年 M2 预期增长目标为 17% 

  央行昨日发布《2009 年第四季度中国货币政策执行报告》，明确表示将继续实施适度宽松的货币政

策，设定今年的广义货币供应量(M2)预期增长目标为 17%左右。 

 

  上月全国 70 个大中城市房价上涨 9.5% 

  昨天，国家统计局发布最新数据显示：今年 1月，全国 70 个大中城市房屋销售价格同比上涨 9.5%，

涨幅比去年 12 月扩大 1.7 个百分点，并创 21 个月新高；环比上涨 1.3%，涨幅比去年 12 月降低 0.2 个百

分点。值得一提的是，国际旅游岛规划已使得海南房价飙升。 

 

  近 7000 亿 春节前公开市场资金投放创纪录 

  经过四周连续不断地投放，央行在春节长假前向银行体系累计注入 6850 亿元流动性，创下历年春节

前最高纪录。而如此大手笔的资金净投放，也意味着节后央行或将猛踩回笼油门。 

 

  有色金属业兼并重组指导意见上报国务院 

  工信部 11 月发布的数据显示，有色金属产业结构调整和振兴规划出台后，该行业较快地扭转了大幅

下滑的势头，经济效益稳步增长。随着势头的逐渐好转，2010 年，工信部将推进出台有色金属行业兼并

重组的实施意见和配套政策，重点消除跨地区、跨所有制兼并重组障碍。目前该指导意见已上报国务院。   

 

  去年证券交易印花税收入降近五成 
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  财政部 11 日消息，2009 年证券交易印花税收入下降 47.9%，跌幅略有收窄。房地产交易和保有环节

税收对税收增收的贡献显著提高，是 2009 年税收收入增长的一大特点。 

 

  广发证券今日挂牌 或成最“贵”券商股 

  广发证券(000776)借壳上市终圆梦，A股市场迎来又一家大型优质券商股。分析人士表示，广发上市

将在一定程度上提升券商板块的整体估值水平。按照公司最新盈利情况及券商板块整体估值，预测广发

证券合理 PE 为 30-35 倍，对应股价在 55 元左右。广发证券复牌首日暴涨几无悬念，可能成为两市股价

最高的券商股。 

 

  看好华泰证券 王亚伟大手笔参与打新 

  从华泰证券的网下配售结果发现，在近期新股接连破发、机构打新热情骤降的背景下，基金业、保

险业的两大巨头华夏系基金和平安系保险双双大举申购该股。值得一提的是，华夏大盘此次获配华泰证

券 393.9 万股，这是自去年 IPO 重启来，王亚伟参与网下打新数量最多的一次。 

 

  双钱股份原董事长范宪被判无期 

  上海市第一中级人民法院 11 日对上海轮胎橡胶 (集团)股份有限公司原董事长范宪贪污、受贿一案

作出一审判决。法院认定范宪贪污 1027 万余元、受贿 702 万元，决定对其执行无期徒刑，剥夺政治权利

终身，并处没收个人全部财产，违法所得予以追缴。 

 

  华侨城竞得全国“单价地王” 

  仅过了 3 天，全国“单价地王”的封号再次在上海易主。昨天，规划多年的上海闸北苏河湾地区推

出的首幅地块最终以 70.2 亿元的总价被华侨城集团竞得，折合楼板价达 52855 元/平方米，超过了本周

一出让的黄浦区 163 地块的 51821 元/平方米。 

 

  收盘：道指涨 105 点 纳指涨 29 点 

  受上周首次申请失业救济人数降幅高于预期以及欧盟领导人承诺在必要时将向希腊提供援助等消息

影响，美股周四强劲攀升。道琼斯工业平均指数上涨了 105.81 点，至 10144.19 点，涨幅为 1.05%；纳斯

达克综合指数上涨了 29.54 点，至 2177.41 点，涨幅为 1.38%；标准普尔 500 指数上涨了 10.34 点，至

1078.47 点，涨幅为 0.97%。 

 

  纽约金价高收 1.7% 逼近 1100 美元 

  纽约市场的主力黄金期货合约高收近 2%，收盘位逼近 1100 美元/盎司关口。金价上涨可能主要得益

于欧盟将帮助希腊的保证似乎与出售黄金无关。纽约商业交易所成交量最高的黄金合约：4 月合约上涨

18.4 美元，收于 1094.7 美元/盎司，涨幅为 1.7%。 

 

【今日关注研究报告】 
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