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Before Market Open                            
标普 500“终于”站上 1200 点，A 股又何去何从呢？ 
标普 500 突破 1200 点：在 JP Morgan，Intel 和 CSX 均公布了强劲的一季度业绩报告

后，标普 500 终于在盘旋多日之后站上了 1200 点这一个雷曼兄弟倒闭后新的里程碑。 
这三家公司的代表性不言而喻，分别为美国最大的银行，最大的半导体生产商和最大的

铁路公司，它们同时公布“亮丽”的业绩报告对投资者来言无疑是一个大利好：意味着

金融领域，制造领域和货物交通领域（反映终端需求）都在改善。标普 500 和道指均上

涨 1%，而纳指则涨 1.6%。 

美股一季报前瞻：未来的四周内，标普 500 中有 84%的公司将公布其一季报。标普 500
公司的每股盈利水平有望连续第 5 个季度环比上升，根据目前的市场预测情况，每股盈

利水平的同比平均涨幅将继续维持在两位数的水平上：37.5%。 
金融类股将再度引领盈利水平的增长，该行业盈利的同比增幅有望超过 200%，迅速提

升的利润率是主要驱动因素。而其他周期性行业也有望在总收入和净利润两方面显著增

长。能源和大宗商品领域的同比增长数据也会很好看，因为全球商品价格最近的一个短

周期的底部正是在去年一季度创造的。 
电信和公用事业是仅有的两个盈利预期低于一年前水平的行业。 

A 股在二季度的表现符合我们的预期：A 股在进入二季度以来的表现基本符合我们在二

季度投资策略报告里的观点： 
• 我们看好的信息技术和医疗保健继续领涨，在进入二季度仅仅两周，两个行业

的涨幅均达到了 10%，而从 2010 年前四个半月来看，二者的涨幅分别达到

22%和 12%，遥遥领先其他行业； 
• 我们看好的工业行业在 2010 年以来的涨幅虽只有 2.5%，但是除了信息技术和

医疗保健以外唯一保持增长的行业； 
• 而我们长期看好的消费类，尤其是消费升级类行业截至目前的表现位居各大行

业的中游； 
• 随着美股金融业近期的强劲走势（2010 年至今行业平均涨幅达 18.6%），我们

也期待前期表现不佳的 A 股金融行业（截至目前在 2010 年跌近 8%）走出一波

反弹行情。 

沪深 300 指数各行业在 2010 年至今（4 月 14 日）表现 
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A 股和美股走势继续分化： 

从去年 8 月份开始，美股的走势便强于 A 股，而这一现象已经持续了近 9 个月了。这不得不让我们再次想起自 2008
年 11 月初 A 股触底反弹以后走势一直强于美股，而当时的历时正好是 9 个月。如果历史真的再次重演的话，那么

A 股开始“奋力”追赶的时间也就不远了。 

自 2007 年 10 月全球股市创下历史新高以来 A 股和美股走势对比 
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A 股和美股 2010 年走势分化明显 – 美股涨幅达 8%，而 A 股跌幅超过 4% 
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2010 年至今，

标普 500 指数的

涨幅已经领先

沪深 300 指数涨

幅达 12%。 
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欧美股指收盘情况 

4/14/10 PE PB 昨日变化 2010年变化 指数收盘

道指 16.4 2.7 0.9% 6.7% 11123.1

标普500 19.3 2.3 1.1% 8.6% 1210.7

纳指 37.7 2.9 1.6% 10.4% 2504.9

欧洲富时100 18.6 1.9 0.6% 7.1% 5796.3  
美元，美国债收盘情况 

4/14/10 收盘价 昨日变化 2010年变化

美元指数(DXY) 80.2 -0.3% 3.0%

美国10年期国债收益率 3.86% 1.0% 0.6%  

主要商品市场收盘情况 

4/14/10 收盘价 昨日变化 2010年变化

黄金($/oz) 1156.5 0.5% 5.4%

原油($/barrel) 86.1 2.5% 6.2%

铜($/lb) 361.0 0.3% 7.4%

CRB 全球商品指数 280.0 0.9% -1.2%  
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免责声明 

本研究报告中关于任何公司或证券所发表的观点均如实反映刘杰的个人观点，不代表其所就职公司意

见。刘杰获取报酬的评判因素包括研究的质量和准确性、客户的反馈、竞争性因素以及国联证券股份

有限公司的整体收益。刘杰保证其报酬的任何一部分不曾与，不与，也将不会与本报告中具体的推荐

意见或观点有直接或间接的联系。 
 

本报告信息均来源于公开资料，国联证券对这些信息的准确性和完整性不作任何保证。报告中的内容

和意见仅供参考，并不构成对所述证券买卖的出价和询价。国联证券及其雇员对使用本报告及其内容

所引发的任何直接或间接损失概不负责。国联证券或关联机构可能会持有报告中所提到的公司所发行

的证券头寸并进行交易，还可能为这些公司提供或争取提供投资银行业务服务。本报告版权归国联证

券所有，未经书面许可任何机构和个人不得以任何形式翻版、复制、刊登。 
 
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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