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【市场回顾】  

    周二早间市场继续弱势整理，沪综指一度跌穿 120 日均

线支撑。午后权重股止跌回稳，使得指数双双向上收出红盘，

上证综指重上 2800 点大关。截至收盘，沪综指上涨 12.24

点，收报 2804.05 点，涨幅为 0.44%；深证成指上涨 54.01

点，收报 12385.17 点，涨幅为 0.44%。但市场成交量继续

萎缩，两市合计成交仅 1698 亿，上海市场成交不足千亿元

水平，反映投资者信心依然偏弱。 

    行业板块方面，下跌行业依然占据多数，但房地产、金

融等权重股整体收红，指数涨幅超过 1%，对市场起到明显

支撑。电子信息、网络科技等中小板、创业板股票继续位于

跌幅榜前列。 

 

 

 

【要闻及外盘解读】  

央行昨日上午公布最新宏观数据，２０１０年１２月我

国新增人民币贷款达到４８０７亿元，至此全年新增人民币

贷款达７．９５万亿元，超出年初制定的７．５万亿元信贷

规模４０００多亿元。此外数据还显示，截至２０１０年末，

广义货币（Ｍ２）同比增长１９．７％，也超出年初制定的

增长目标。信贷规模和货币投放量均超出去年年初设定的目

标，凸现出今年流动性管理任务难度加剧的现实，预计今年

信贷和货币投放增速会有所减缓。事实上，在此前中央经济

工作会议、央行工作会议等公告文件中，也可以清晰看到央

行在 2011 年收紧流动性，控制通胀货币条件的基本表述。 
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【指数观澜】 

核心指数涨跌幅 

指数 收盘价 涨跌幅（%） 

上证综合指数 2804.05  0.44  

沪深 300 3124.92  0.54  

中小板指 7162.83  -1.09  

创业板指 1078.37  -1.41  

道琼斯 11671.88  0.30  

标准普尔指数 1933.00  0.00  

纳斯达克指数 2716.83  0.33  

 

涨跌幅居前行业指数 

行业指数 涨跌幅（%） 

房地产(申万) 2.63  

金融服务(申万) 1.11  

交通运输(申万) 0.95  

电子元器件(申万) -1.20  

农林牧渔(申万) -1.22  

医药生物(申万) -1.45  
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信贷货币供应趋紧已经成为制约当前行情的重要因素。不过短期来看，这一消息并不出乎市场预料，市

场此前的连续下跌已经对此做出了提前反映。不明朗的因素在于，未来央行会通过什么手段收紧流动性，

收紧操作的目标在哪里。 

此外央行最新数据显示，截至 2010 年末，国家外汇储备余额为 28473 亿美元，同比增长 18.7%。其

中，四季度新增外汇储备 1990.35 亿美元，创下单季度外储新增量之最。同时，10 月份新增外储达到

1125.96 亿美元，创历史新高。统计显示，去年四季度我国贸易顺差为 625 亿美元，而去年 1-11 月 FDI

总量超过 917 亿美元。此外近期外汇占款和代客结售汇数据也显示出，国际资金流入压力在显著加大，

造成了外汇储备增加。国内流动性收紧趋势已经明朗，但内松外紧的流动性格局，以及外部资金流入预

期，是支持 2011 年股市资金供应的重要来源，需要继续关注人民币升值进程及央行对应政策手段的变化。

不过整体上，国内偏紧的货币政策环境仍是主要趋势。 

    不过短期来看，政策紧缩预期减弱。依据在于，央行连续四周维持 20 亿元地量回笼的公开市场操作

昨天突然提速，一天内回笼 610 亿元资金，为最近十周来最大单次操作量。同时，一年央票发行利率连

续三周大幅度上涨，已经逼近一年定存利率水平。从时间点考虑，在春节前的一段时间内，央行提高准

备金率或加息的可能性减小，政策面有望维持相对稳定。 

    周二日本宣布收购欧债，危机担忧消退，全球股市回暖。截止收盘：道琼斯工业平均指数上涨 34.43

点，涨幅为 0.30%，报 11671.88 点；纳斯达克综合指数上涨 9.03 点，涨幅为 0.33%，报 2716.83 点；标

准普尔 500 指数上涨 4.73 点，涨幅为 0.37%，报 1274.48 点。纽约商业交易所 COMEX 部门 2 月交割的黄

金期货上涨了 10.20 美元，收报每盎司 1384.30 美元，涨幅为 0.7%。该合约盘中最高上涨至每盎司 1386.80

美元，创一周多新高。受到阿拉斯加一条主要输油管道因泄漏事故而被迫关闭的影响，原油价格延续周

一涨势继续上行，同期疲软的美元也帮助油价走高。主力原油合约最终收于每桶 91.11 美元。 

 

【后市研判】 

从短期来看，市场大幅下跌后仍能维持箱体震荡格局。首先，年末银行考核时点过后，银行间同业

拆借利率大幅回落，资金面紧张的局面得到缓解；其次，在 11-12 月份针对控制通胀的调控政策密集出

台后，12 月 CPI 环比回落是大概率时间，政策面有望进入相对平静的“观察期”，这将给市场提供相对平

静的喘息时机。 

不过我们对中期市场趋势依然保持谨慎。在通胀压力逐步增大的背景下，货币政策已确定进入收缩

周期，“管好流动性总闸门”意味着货币政策收紧可能会贯穿整个上半年。货币政策收紧对流动性的影响

还将逐步显现。同时，我们注意到，本轮通胀压力加大并不对应实体经济的明显过热，货币政策收紧对
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实体经济增长可能产生多大冲击，目前仍是巨大的未知数。12 月份制造业 PMI 指数的意外回落已经显示

了经济增速继续下滑趋势，当前市场尚可期待 1 月之后限产措施消除的经济反弹，但如果经济增速连续

2-3 个月下滑，那么投资者对经济增长的担忧可能成为市场新的压力来源。 

整体上，市场仍处在对政策紧缩担忧和经济增长前景不确定性的影响之中，市场缺乏推动持续做多

向上的动力因素。在政策选择明处理确通胀与增长矛盾的选择明朗后，市场才具备更清晰的发展方向。 

 

【投资策略】 

短期市场在半年线处获得一定支撑，做空动力有一定削减，同时资金面压力暂时缓解也有利于市场

出现一定修复性反弹上涨。但在趋势上，目前背景下市场上涨空间依然非常有限，我们维持指数区间震

荡的判断，投资者应继续密切关注中期流动性趋紧和政策紧缩的政策效果。 

    操作中，建议此前已经实现低仓位目标的投资者在指数继续大幅下跌过程中稳健买入，投资标的可

集中在通胀环境下食品、白酒、品牌中医药、资源、矿产等具有抵抗通胀能力、增长稳定的品种。持仓

较重，前期未及时出局的投资者仍应逢反弹减持中小盘涨幅较大的题材品种，等待市场基本面回稳后的

买入机会。 

  

 

【仓位建议】 

仓位建议 5成。 

 

 

 

【异动板块点评】 

   暂无 

 

【每日荐股】 

     今日暂无股票推荐 

 

 

【重要新闻】 

   上季外储增量创历史纪录 国际资本青睐中国 

  央行最新数据显示，截至 2010 年末，国家外汇储备余额为 28473 亿美元，同比增长 18.7%。其中，四
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季度新增外汇储备 1990.35 亿美元，创下单季度外储新增量之最。同时，10 月份新增外储达到 1125.96 亿

美元，创历史新高。 

 

  统计局 20 日发布 2010 年经济数据 

  国家统计局 1月 11 日公布了 2011 年经济统计信息发布日程表。中国 2010 年 12 月及 2010 年全年的主

要经济数据将于 1月 20 日(下周四)公布。届时，国家统计局将公布国内生产总值(GDP)、居民消费价格(CPI)

等经济指标。 

 

  据传上海房产税率定在 0.5%-0.6% 

  “只对新房征收”，“人均免征面积 60~70 平方米”，“税率 0.5%~0.6%”。在昨日(1 月 11 日)举行

的一场房产趋势论坛上，当主持人要求复旦大学房地产研究中心副主任陈杰根据他所作的演讲，用最简单

的语言概括即将出台的房产税时，他给出了上述的三个要点。 

 

  半年破发股占上市数 11.5% 与高市盈率无关 

  据万得资讯统计，去年 7月至昨日，仍然有 21 只个股惨遭破发，占该期间上市的 182 家公司的 11.5%，

其中主板上市公司 5 家，中小板公司和创业板各为 8 家。而同期上证指数和深证成指，分别上涨约 20%和

38%。既有发行市盈率(摊薄)高达 103.92 倍的创业板个股宋城股份(52.850,-1.81,-3.31%)，也有发行市盈

率(摊薄)只有 14.43 倍的农业银行(2.63,0.00,0.00%)。 

 

  重点企业主要工业品出厂价多数上涨 有色金属、油价涨幅居前 

  国家统计局 11 日公布最新数据显示，去年 12 月下旬到今年年初国内重点企业主要工业品出厂价格多

数维持涨势，其中，有色金属、油价涨幅居前，而煤炭、化工产品及水泥价格则出现回落。有色金属价格

维持涨势，铜价继续领涨，涨幅 3.9%，铝锌涨幅也都在 2%以上。钢材价格继续反弹，普通大型钢材和普通

中型钢材涨幅都超过 1%，铁矿石价格也上涨 1%。 

 

  食用农产品价格连续三周上涨 春节前难回落 

  在雨雪冰冻天气影响下，商务部重点监测的食用农产品(16.60,-0.05,-0.30%)价格连续三周出现小幅

上涨。商务部预计，接下来一段时间，冬季蔬菜生产成本相对较高以及节日需求旺盛将支撑蔬菜价格，全

国蔬菜总体供应较为充足，预计春节前蔬菜价格总体呈上涨趋势。 

 

  车联网获重金支持 催生汽车服务平台商机 

  车联网将迎来更多扶持政策。记者从工信部获悉，“十二五”期间，工信部将从产业规划、技术标准

等多方面着手，加大对车载信息服务的支持力度，以推进汽车物联网产业的全面铺开。据悉，汽车物联网

项目已被列为我国重大专项，将获财政扶持资金，目前已上报国务院。知情人士表示，扶持资金将集中在

汽车电子、信息通信及软件解决方案上，车联网平台投资需求或超过百亿元。 

 

  废弃家电回收行业崛起 上市公司未雨绸缪 

  酝酿两年之久的《废弃电器电子产品回收处理管理条例》自今年 1 月 1 日起正式实施，但最引人注目

的两个配套政策，“废弃电器电子产品处理目录”和“废旧电器电子产品处理基金”的详细内容仍是未解

之谜。在目录出台后，废旧电器电子产品处理基金等其他配套措施才会陆续落实。届时，将对生产企业征

收一定的处理费用以补贴回收企业。 

 

  澳动力煤价格指数继续上涨 国内煤价保持稳定 
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  澳大利亚纽卡斯尔港 NEWC 动力煤价格指数继续上涨，而另外两个国际主要煤炭集散地南非和欧洲动力

煤价格指数则出现小幅回落。与此同时，国内煤价依然未见起色，保持稳定态势。1月 7日环球煤炭网发布

的国际三大动力煤价格指数显示，澳大利亚纽卡斯尔港 NEWC 动力煤价格指数继续连续六周的上涨，达到

129.90 美元/吨，涨幅为 1.09%，但涨幅继续回落。 

 

  宝钢再调 2 月钢价 钢铁一季度将延续上涨行情 

  连涨两月有余的钢材市场再添新动力。宝钢股份(6.70,0.18,2.76%)昨日宣布上调 2月钢材出厂价，主

流品种普遍上调 100 元/吨。业内认为，鞍钢、武钢等大型钢企也将接力调高产品价格。今年一季度钢市有

望延续上涨行情。与此同时，国内最大的建筑钢材生产企业江苏沙钢也宣布上调 1 月中旬出厂价，幅度在

50 元/吨。 

 

  综述：道指收高 0.3% 纳指上扬 0.33% 

  受日本承诺参与解决欧洲债务危机消息推动，周二美国股市小幅收高。道琼斯工业平均指数上涨 34.36

点，收于 11,671.81 点，涨幅 0.30%；纳斯达克综合指数上涨 9.03 点，收于 2,716.83 点，涨幅 0.33%；标

准普尔 500 指数上涨 4.72 点，收于 1,274.47 点，涨幅 0.37%。 

 

  纽约原油期货大涨 2% 突破 90 美元 

  受美元下跌影响以及有关阿拉斯加输油管道被关闭消息刺激，原油期货周二大涨 2%以上，收盘站在每

桶 90 美元之上。纽约商业交易所 2 月份交割的原油期货上涨了 1.86 美元，收报每桶 91.11 美元，创一周

新高，涨幅为 2.1%。原油期货在此前三个交易日收于每桶 90 美元之下。 

 

  黄金期货每盎司上涨 10 美元以上 

  因现货金季节性需求旺盛以及欧洲债务问题堪忧，黄金期货周二每盎司上涨了 10 美元以上。纽约商业

交易所 COMEX 部门 2月交割的黄金期货上涨了 10.20 美元，收报每盎司 1384.30 美元，涨幅为 0.7%。该合

约盘中最高上涨至每盎司 1386.80 美元，创一周多新高。 

 

 

【今日重点关注研究报告】 

无 
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