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数据截止（2010 年 3 月 15 日晨） 2010 年 3 月 15 日(星期一)晨会 

全球股票市场 
指数名称 最新收盘 +/- 

上证综合指数 3013.41  -1.24% 

沪深 300 指数 3233.13 -1.33% 

香港恒生指数 21209.74 -0.09% 

标普 500 指数 1149.99 -0.02% 

道琼斯工业指数 10624.69 0.12% 

NASDAQ 综指 2367.66 -0.03% 

英国富时 100 指数 5625.65 0.15% 

法国 CAC40 指数 3927.4 -0.04% 

德国 DAX30 指数 5945.11 0.28% 

日经 225 指数 10751.26 0.81% 

主要商品期货 

品种 最新收盘 +/- 

CMEX 黄金 1104.40  0.25% 

LME 铜 7461.00  -0.05% 

LME 铝 2261.00  1.16% 

LME 铅 2260.00  -0.88% 

LME 锌 2340.00  -0.26% 

LME 镍 21800.00  2.18% 

LME 锡 17550.00  0.57% 

NYMEX 原油 79.67  -0.76% 

美元/人民币 6.83  0.00% 

美元综合指数 79.82  0.03%  
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宏观策略 

A股周策略：快进快出，把握最后的交易机会  

市场进入反弹尾声的态势应是比较明确的。近两周，首先是成交量再度

开始萎缩，市场信心明显不足；其次是部分强势的主题板块开始回落。两会

的“维稳”支持即将结束，宏观数据也未传递积极信号，市场很难走的更远。

两周内连续出现 4 日、12 日两次跳水，股指向下波动的剧烈程度有所增加，

行情尾声的特征较为明显。 

但我们同时还认为，以交易性机会为主的行情还可能维持一段时间。一、

权重股企稳，为交易性投资创造机会空间。二、预期多项规划出台，两会效

应有最后发酵的机会。三、反弹的态势看还有延续的可能，在市场普遍的谨

慎心态中，可逆向思维捕捉交易性机会。估计 18-22 日之后市场风险才会明

显体现。 

投资策略：以快进快出为主要策略短期把握交易机会的的方向有三个：

一、区域投资建设的力度在加大，尤其是新疆，注意“巨大投资”的措辞；

二、新产业、新商业模式的板块，如低碳、环保、三网融合还会有表现；三、

突发事件导致部分产品价格波动带来的投资机会，其中包括铁矿石价格预期

大幅上涨；智利地震导致国际纸浆价格大涨；云南大旱导致糖的减产。 

海外投资视角：政策紧缩将有序推出  

主要数据解读：在中国今年前两个月的主要经济数据中，除了前两个月

的零售额和二月份单月的工业产量（受节日影响）同比增长低于市场预期以

外，其它数据的同比增长率均强于预期。当然，由于 2009 年初全球经济活动

处于最低谷，同比增长数据并不能完全反映经济的实际面貌。而从环比来看，

由于春节假期影响，单独比较二月份数据会导致明显的偏差，因此，从前两

个月的综合数据来看，除了进口和不可比数据以外，其它主要经济数据均出

现环比增长。二月份货币供给则如期的从一月的天量下降近 50%。 

主要结论：无论从同比还是环比数据来看，中国的整体经济活动继续以

较快的速度增长这一几本事实仍未改变。仍然相对宽松的内部政策保证了投

资和消费的持续增长，而外部环境的逐步改善进一步帮助了出口和工业产量

的继续恢复，从而带动物价指数连续第四个月上涨。 

政策展望：我们认为中国政府近期在应对通胀方面将仍旧通过小幅，多

次提高银行存款准备金率为主；如果三月份经济数据继续以超预期的速度增
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加，央行很有可能再次“出乎市场预料”，在今年二季度提高基准利率 – 不

过，如果央行在时间上提前加息，在数量上则会保持 27 个基点。 

我们认为汇率改革依然是中国政府在近期要采取的措施。但关于人民币

汇率改革，我们不赞同市场上一部分人建议的“一次性大幅升值 10%”的观

点。有控制的逐步扩大人民币浮动区间应该是人民币汇率改革的长期道路，

至于是以美元还是一揽子货币为标的物，则要取决于我们对标的货币本身价

值的判断 
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事件：公司 09 年年报数据出台，09 年全年实现营业收入 12.37 亿元，

同比增长 13.90%；利润总额 0.85 亿元，同比增长 14.97%；归属于上市公司

股东的净利润 0.70 亿元，同比增长 8.59%，基本每股收益 0.281 元，扣除非

经常性损益后的基本每股收益 0.229 元，同比分别增长 8.49%和下降 8.03%，

略高于市场预期。利润分配方案为每十股派 1元（含税）。 

点评：09 年业绩略超市场预期， 作为 A股市场唯一的奢侈品上市公司，

将充分受益于消费升级带来的巨大市场空间，09 年外延扩张速度明显加快，

给予公司短期“谨慎推荐”、长期“推荐”评级。 

09 年公司的三色堇品牌发展战略继续稳步推进，渠道扩张速度明显加

快，全年新开 28 家连锁店（08 年为 12 家），并对 9 家连锁店进行了改造升

级，年底名表销售连锁门店增至 130 家（包括亨联达 29 家）；自有品牌飞亚

达表借力 60 周年国庆和神七上天，进一步提升了品牌价值；此外，公司还

于 09 年 8 月份公告成立了“68 站”连锁品牌，定位于时尚手表销售，是公

司渠道完善和渠道价值提升的进一步尝试，有望成为未来几年新的利润增长

点。 
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无锡 

国联证券股份有限公司 研究所 

江苏省无锡市县前东街 168 号国联大厦 7 层 

电话：0510-82833507 

传真：0510-82833217 

 

上海 

国联证券股份有限公司 研究所 

上海市浦东新区浦东南路 588 号浦发大厦 18 楼 

电话：021-58766036 

传真：021-58408396 

 

深圳 

国联证券股份有限公司 研究所 

广东省深圳市福华一路卓越大厦 16 层 

电话：0755-82878221 

传真：0755-82878221 

 

国联证券投资评级： 

类别 级别 定义 

强烈推荐 股票价格在未来 6 个月内超越大盘 20%以上 

推荐 股票价格在未来 6 个月内超越大盘 10%以上 

谨慎推荐 股票价格在未来 6 个月内超越大盘 5%以上 

观望 股票价格在未来 6 个月内相对大盘变动幅度为－10%～10%

股票 

投资评级 

卖出 股票价格在未来 6 个月内相对大盘下跌 10%以上 

优异 行业指数在未来 6 个月内强于大盘 

中性 行业指数在未来 6 个月内与大盘持平 
行业 

投资评级 
落后 行业指数在未来 6 个月内弱于大盘 
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