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【市场回顾】  

周二市场出现剧烈波动，虽然权重股的走强带动指数明

显上涨，但中小板、创业板等各类中小市值题材股跌势惨重。

截至收盘，沪综指上涨 31.99 点，涨幅为 1.02%，报收于

3161.25 点。深成指上涨 112.69 点，收于 12511.9 点。不

过权重股较少的深综指下跌 1.02%，中小板指数下跌 1.60%，

创业板个股平均跌幅达到 7.58%，约 10 只创业板个股跌停。

盘中权重股整体表现强势，保险、银行、券商、煤炭、钢铁

及部分化工股成为带动指数上行的主要原因。 

【后市研判】 

在基本面上，近期市场面临大量宏观经济数据集中披露

的契机，已经公布的新增贷款和货币供应量增幅低于预期，

这使得进一步加力紧缩的预期有所弱化，对周期性品种形成

支撑。而股指期货推出、成品油再次涨价等事件性因素都对

权重股形成利好支撑。 

但我们认为，在基本面上我们更应关注 1季度末 2季度

初国内经济复苏带来需求面明显恢复的趋势。从已经公布的

PMI、贸易进出口角度来看，国内需求已经在地产、基础设

施建设复苏的推动下明显回升。而在市场对比角度，多数反

映新经济的中小板、创业板股票均已按照 2010 年 60 倍、80

倍市盈率估值，从群体角度对比，大小盘股风格差异收敛应

是大概率事件。 

当然，目前阶段也不宜对权重股趋势上行给予过高期

望，如最近持续走强的航空股因为人民币升值预期出现波动

而明显回落，同样，在 3月份物价指数尚未公布前，投资者

政策预期也难以真正稳定。如果 CPI、PPI 表现超出预期，

则行情仍有震荡可能性。 

昨日小盘股的回落虽然不能表明个体主体化炒作的完

全结束，但在中期里大小盘风格收敛应是大概率事件，而权

重股的活跃将有可能带动指数进一步冲高 3200 点一线密集

成交区域。我们认为，在目前阶段仍应把握经济面需求增长

的确定性趋势，在业绩增长和估值优势中寻找安全边际较高

的投资品种，建议关注煤炭、有色、化工、航运等业绩复苏

行业的阶段性机会。 

（徐海洋） 

（徐海洋） 

 

核心指数涨跌幅 

  收盘价 
涨跌幅

（%） 

成交额

(亿元） 

上证综合指数 3161.25  1.02  1846.89  

深证成份指数 12511.89  0.91  196.23  

沪深 300 3391.72  1.20  1164.40  

中证 100 3226.63  1.61  590.64  

上证 50 指数 2364.84  2.05  397.97  

上证 180 指数 7361.06  1.48  762.46  

深证 100R 4474.79  0.53  363.71  

深证综合指数 1238.22  -1.15  1545.97  

中小板指 6433.88  -2.42  588.88  

行业指数涨跌幅前后 5 名 

  涨跌幅（%） 

金融服务(申万) 2.29 

采掘(申万) 1.60 

黑色金属(申万) 0.80 

化工(申万) 0.65 

食品饮料(申万) 0.60 

轻工制造(申万) -1.72 

信息服务(申万) -1.86 

信息设备(申万) -1.88 

餐饮旅游(申万) -2.17 

电子元器件(申万) -2.67 

风格指数涨跌幅前后 5 名 

 涨跌幅(%) 

低价股指数(申万) 1.58 

高价股指数(申万) 1.46 

大盘指数(申万) 1.33 

高市盈率指数(申万) 0.92 

高市净率指数(申万) 0.81 

中盘指数(申万) -0.92 

绩优股指数(申万) -0.93 

新股指数(申万) -2.61 

活跃指数(申万) -3.94 

中市盈率指数(申万) -5.03 
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【每日荐股】 

今日暂无股票推荐。  

 

【重要新闻】 

   国内汽柴油价格 14 日起每吨上调 320 元 

  据国家发改委价格司通报会上消息，2010 年 4 月 14 日零时，国家发改委将上调国内汽柴油最高零售价，

汽柴油涨幅均为 320 元/吨(汽油约 0.24 元/升，柴油约 0.27 元/升)。调整后国内汽柴油最高零售价均价分

别为 8220 元/吨和 7480 元/吨，分别上涨 4.05%和 4.47%。 

 

  国务院：支持外企在境内公开发行股票 国际板专题 

  中国政府网 13 日发布了《国务院关于进一步做好利用外资工作的若干意见》。《若干意见》指出，支

持 A 股上市公司引入境内外战略投资者，规范外资参与境内证券投资和企业并购，依法实施反垄断审查，

并加快建立外资并购安全审查制度。 

 

  肖俊光工作被暂停 兴业证券称其不属于老鼠仓 

  肖俊光此前为兴业证券信息技术部副总经理。12 日，举报人以兴业证券员工的身份，称公司内部存在

“老鼠仓”问题，揭露肖俊光利用岗位特殊权限查询跟踪公司自营账户，并借他人名义进行买卖股票操作。

举报人提供了部分账户交易数据资料。 

 

  新股发行改革下一步：存量发行或为方向 

  新股发行机制改革下一步去向何方？存量发行是监管者指出的方向之一，也有一些存在需求的企业和

投行近日呼吁这一体制开始试点。 

 

  住房城乡建设部要求遏制房价过快上涨 

  中国住房城乡建设部 13 日召开电视电话会议，要求加快保障性住房建设，其中，公共租赁住房建设是

下一阶段工作的重点；同时，要求遏制部分城市房价过快上涨。 

 

  创业板爆炒引担忧 基金公司再接窗口指导 

  知情人士昨日对《第一财经日报》表示，近期基金公司再次接到来自监管层方面的“窗口指导”，要

求谨慎参与创业板投资。业内人士表示，对基金公司“窗口指导”透露出的监管态度，投资者的获利回吐，

以及市场风格转换预期等因素综合起来，成了终结创业板击鼓传花的最后一根稻草。 

 

  千万资金做多平安 融资融券交易量突破 1亿 

  自 3 月 31 日开闸以来，截至昨日融资融券业务已运行了 9个交易日。从沪深交易所公布的交易数据来

看，融资融券业务表现悬殊。沪深两市融资余额为 1.14 亿元，而融券余额仅 1.82 万元，大致为 6260：1。 

 

  A 股开户数连续两周回落 持仓帐户重拾升势 

  2010 年 4 月 6 日-4 月 9 日当周，新增 A股开户数为 24 万户，日均开户 6万户，较前一周回落 25.17%，

为连续第二周回落；新增 B股开户数为 912 户，环比微降 3%。截至 4月 9日，沪深两市共有 A股账户 1.4173

亿。 
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  招商银行 09 年净利下滑 13.5% 一季增长四成 季报专题 

  招商银行周二晚间公布年报。该行 09 年净利润同比下滑 13.48%，略优于市场预期。此外，该行今年一

季度净利润增长四成。 

 

  综述：美股连续第四日攀升 

  北京时间 4 月 14 日凌晨消息 周二美国股市小幅收高，连续第四个交易日攀升。道琼斯工业平均指数

上涨 13.37 点，收于 11,019.34 点，涨幅 0.12%；纳斯达克综合指数上涨 8.12 点，收于 2,465.99 点，涨幅

0.33%；标准普尔 500 指数上涨 0.82 点，收于 1,197.30 点，涨幅 0.07%。 

 

 

 

【今日重点关注研究报告】 

 《有色金属行业周报：经济数据改善支撑金属价格，伦铜触及新高2010.4.13》 

 部分金属价格创出新高。上周因美国经济数据改善及美元的弱势整理，伦交所金属期货价格普涨，伦

铜更是创出 8010 美元的新高，和 2008 年 7 月触及的记录高位 8940 美元相差约 1000 美元；伦铝触及

18 个月高位，2420 美元。截至 4月 9日，三月期铜、铝、铅、锌、锡和镍分别上涨 0.5%、2.3%、5.5%、

0.5%、1.6%和 0.6%。上交所金属期货走势仍然较弱，对比目前伦铜和沪铜的价格走势，沪铜在前期高

点则显得有些犹豫，截至 4月 9日，铜、铝、锌和镍出现微跌，锡为唯一上涨的金属，周涨幅为 0.9%。  

 避险需求推升金价。上周五，纽约黄金价格攀升至 12 月以来的最高价，主要是因为希腊债券收益率攀

升加深倒债疑虑，投资人对欧元的信心受到影响。  

 上交所库存持续增加。上周伦交所总体库存下降，其中铝、铜、铅和镍库存都出现一定幅度的下降，

但是上交所库存却出现了较大幅度的反弹，尤其是沪铜库存暴增 10.4%。根据我们观察的数据，2月下

旬伦铜库存最高达到 55.5 万吨，随后开始逐渐回落，但整体下降幅度有限。不过，沪铜库存并未随伦

铜下降，从今年年初的 95315 吨持续上升至最新的 169538 吨。我们认为，伦铜库存的减少部分原因有

可能是 2 月份中国套利窗口打开后投机资金使铜的库存转移到了国内市场，而这与目前国内铜市场迟

迟未现的“旺季抢货”局面相对应。  

 Escondia 铜矿预计今明两年减产。必和必拓旗下智利铜矿 Escondida 预计 2010 年和 2011 年铜产量可

能达 105 万公吨，而该铜矿 2008-2009 年铜产量年分别为 125.5 万吨，110.3 万吨。铜产量下滑的原因

是该矿铜矿等级下降，铜回收率降低以及拉古娜塞卡精炼厂半自磨工场发生生产事故。  

 我们的看法：我们认为部分制造业即将进入夏季生产旺季，预计国内消费增长将出现明显增长势头，

不过，上周澳大利亚央行上调了基准利率、我国央行则重启了 3 年央票、美国抵押贷款利率在 4 月 2

日止当周调涨，这些信号暗示目前市场焦点重新回到了流动性紧缩的方面，这必然会令金属价格上涨

承压。总的来看，我们维持此前看法，即有色金属在震荡中显强势，建议投资者关注中金岭南、包钢

稀土、吉恩镍业、中孚实业、焦作万方等个股。 

(分析师：汪华春 010-88086830-678 ) 

 

《陕鼓动力新股定价报告》 

 公司主营透平压缩机组、工业流程能量回收装置、透平鼓风机组等三大类透平机械。公司控股股东为

陕鼓集团，持有公司发行前总股本 69.388%的股份。公司的实际控制人为西安市国资委。公司主营透平

压缩机组、工业流程能量回收装置、透平鼓风机组等三大类透平机械，是我国重大装备制造行业的龙

头企业，为冶金、石化、电力、环保、制药等国民经济的支柱产业提供透平机械系统问题解决方案及

系统服务。其中，工业流程能量回收装置属于高效节能环保产品。  
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 目前，公司在国内透平风机领域具有较高市场占有率，同时面向下游服务领域进行产业链延伸。拥有

国内领先的透平压缩机组和工业能量回收装置研制生产技术，依托系统集成解决的营销方案，公司在

近些年稳健发展，行业龙头地位稳固。自 2001 以来，公司净利润连续九年增长，累计增幅将近 20 倍。

公司利润率在行业均值的 2倍以上，主营产品的市场占有率大都在 50%以上。面对我国工业的不断升级

和服务分工的进一步专业化，公司利用自身的核心技术优势和丰富客户资源，以工业气体项目作为起

点，开始向成长空间更大、附加值更高的服务提供商转变。  

 公司盈利预测。根据募投项目的达产进度，我们预计：2010 年-2012 年，公司主营业务收入将达到：

44 亿、53 亿和 64 亿，增速分别为：22%、20%、21%；归属母公司股东的净利润将分别达到：5.42 亿元、

6.30 亿元、7.04 亿元，增幅分别为：17%、16%、12%；每股收益分别为：0.49 元、0.57 元、0.64 元。  

 建议询价区间为 31 元-36 元。结合公司所在行业 09 年和 10 年的整体估值水平，考虑到公司在行业内

的技术领先地位，我们给予公司 09 年业绩对应 40 倍-50 倍的市盈率，10 年业绩对应 25 倍-35 倍的市

盈率，合理价格区间 14 元-19 元；给予 10%的申购收益，对应的合理询价区间为：12 元-17 元。  

（分析师：赵耿华 010-88086830-694） 

 

《青岛啤酒年报点评》 

 青岛啤酒 2009 年实现营业收入 180.26 亿元，同比增长 12.50%；归属母公司净利润 12.53 亿元，同比

增长 79.16%；归属母公司扣除非经常性损益的净利润 11.18 亿元，同比增长 87.06%。青岛啤酒实现每

股收益 0.95 元，按每 10 股派发现金股利 1.6 元（含税）。  

 2009 年公司业绩大幅增长主要得益于产量增加和毛利率提升。2009 年公司实现啤酒销售 591 万千升，

同比增长 9.9%。同时，由于公司产品结构优化和成本的下降，全年公司平均毛利率达到 34.6%，同比

提高 2.8 个百分点。公司继续实施“1+3”的品牌战略，进一步优化产品结构。主品牌青岛啤酒快速增

长，实现销量 295 万千升，同比增长 22%；“1+3”品牌合计销量 556 万千升，同比增长 9.6%。另外，

公司通过实施技术创新、工艺改进以及优化生产运行管理，降低了生产成本，进一步提升了公司的盈

利水平。  

 公司品牌推广以体育营销为主，青岛啤酒品牌价值进一步提升。2009 年公司继续深化以体育营销为主

线的品牌推广活动，与美国 NBA 成功实现战略合作，策划实施了青岛啤酒“炫舞激情”NBA 啦啦队选

拔赛等推广活动，扩大了青岛啤酒品牌的影响力，2009 年青岛啤酒的品牌价值已达 366.25 亿元人民币

（2008 年青岛啤酒的品牌价值为 235.41 亿元，世界品牌实验室发布），继续位居国内啤酒行业首位。  

 2010 年公司最大看点在于市场占有率提升和保持较高毛利率。公司除在山东和陕西市场继续保持强势

市场地位外，在东南、华南、华东等地区的市场占有率有望继续提升。另外，在大麦价格保持低位的

前提下，公司将继续享有较高毛利率。  

 盈利预测与投资建议。我们预计 2010～2011 年公司分别实现每股收益 1.19 元、1.50 元，对应的动态

PE 分别为 29 倍、23 倍。考虑到公司的行业龙头地位，按照 2011 年 30 倍 PE 测算，对应股价为 45 元，

我们给予公司“增持”投资评级。  

 风险因素。啤酒行业竞争过于激烈；大麦价格上涨过快。  

（分析师：王永锋 010-88086830-673） 

 

《陕西汾酒年报点评》 

 2009 年业绩增速低于预期。山西汾酒 2009 年实现营业收入 21.43 亿元，同比增长 35.27%；归属母公

司净利润 3.55 亿元，同比增长 44.79%；归属母公司扣除非经常性损益的净利润 3.57 亿元，同比增长

31.84%。山西汾酒每股收益 0.82 元，按每 10 股派发现金股利 5元（含税）。  

 2009 年第四季度期间费用大幅增加导致业绩增速低于预期。公司 2009 年第四季度营业收入同比下滑

4.89%，而销售费用、管理费用、财务费用同比分别大幅增长 64.88%、71.54%、64.29%，环比分别大幅
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增长 59.40%、81.09%、59.62%。考虑到公司管理层换届，不排除公司平滑业绩的可能。2009 年末公司

预收款项高达 2.36 亿元，汾酒集团 2010 年前 2个月实现 13 亿元销售收入，同比增长 100%，公司 2010

年第一季度业绩增幅至少超过 50%。  

 公司中高端白酒市场占有率有望进一步提升。作为老四大名酒，山西汾酒独具清香型口味，竞争实力

突出。在 200-500 元的中高端白酒价格段，随着茅台和五粮液等超高端白酒产品的提价，为公司的青

花瓷产品腾出了足够的市场空间，这为公司占领中高端白酒市场提供了有利条件。  

 2010 年公司最大看点在于传统营销模式的革新。公司 2010 年工作计划为营业收入保持 30%以上增速。

公司以前过于依赖传统的营销模式，销售增速较慢，目前公司已与盛初营销咨询（曾成功指导洋河、

郎酒的市场营销）进行合作，对营销旧模式改革。随着公司营销改革的进一步推进，将有利于公司业

绩大幅提升。  

 盈利预测与投资建议。我们预计 2010～2011 年公司分别实现每股收益 1.45 元、2.07 元，对应的动态

PE 分别为 30 倍、21 倍。考虑到公司的高成长性，按照 2011 年 30 倍 PE 测算，对应股价为 60 元，我

们给予公司“买入”投资评级。  

 风险因素。新营销政策的执行力度偏弱；董事会换届带来的管理问题。  

（分析师：王永锋 010-88086830-673） 
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