
【本周策略】 短期或延续反弹  中期继续看淡 

 

上周市场回顾： 

上周春节过后的 3个交易日，市场延续了节前的反弹格局。

上周 3个交易日，沪指累积上涨 1.01%，深指累积上涨 2.51%，

中小板指累积上涨 3.24%，创业板指累积上涨 3.77%。自 1月底

以来，市场在 2 月 9 日有小幅回调，已经有 7 个交易日以阳线

报收，沪指收复年线、半年线和 60 日均线等重要关口。 

行业方面，农业、家电、汽车、信息设备行业涨幅居前。

受国务院关于加强粮食生产的十条措施影响，农业板块成为上

周市场的热点。汽车行业受 1 月份汽车销售数据好于预期的刺

激，也出现了资金的追捧。信息设备受软件和集成电路产业政

策的刺激，有良好表现。此外，医药、食品饮料等消费品行业

也有较大幅度的反弹。煤炭、有色、银行三个板块在上周表现

疲弱。连创新高的国际大宗商品价格并未带来国内资源股的走

强，但如果下周 A 股能够持续反弹的话，在板块热点的轮动中

资源股有补涨的可能。 

主题方面，高铁股的上涨已显疲态，后市可能维持高位震

荡，建议投资者可获利兑现，而不宜追涨。后市重点关注高端

装备主题中领涨力量可能的切换。水利股在上周也维持高位震

荡。 

 

后市趋势展望： 

市场自 1月底以来已累计反弹 7个交易日，中小板和创业板

指数累积反弹幅度已达 10%。我们需要对市场反弹的原因进行探

讨，以看清这次反弹究竟能持续多久。最直观的原因是市场在 1 
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月 25 日回补了去年 10 月 8 日的跳空缺口（深指完全回补，沪指差 5 个点没有完全回补）后，引发超跌反

弹。反弹幅度较大的中小板和创业板正好是上一轮下跌中跌幅较深的板块。 

但技术面的解释是不够的，我们还要寻找更深层次的原因。因为如果仅仅是超跌反弹的话，反弹的时

间和空间已经差不多到位了。流动性的边际改善是本轮反弹能够延续一段时间的原因。为缓解春节前银行

间市场的流动性紧张局面，央行被迫进行逆回购，4 周累计通过公开市场操作净投放基础货币 5450 亿元，

这等于对冲了 1月份上调存款准备金率冻结的 3600 亿元。由于银行有提取春节备付金的惯例，春节前货币

政策“不松就是紧”，春节后货币政策“不紧就是松”。春节后同业拆借利率的大幅回落也说明流动性得以

边际改善。在央行下一次上调存款准备金率或大幅发行央票回笼资金之前，流动性出现了一个边际改善的

时间窗口，为股市反弹创造了条件。再加上 1月份银行可能的超万亿信贷投放，“稳健”货币政策并未对银

行信贷投放产生约束力，货币政策的紧缩并未产生预期的现实冲击。在政策进一步加码前，市场的反弹或

能延续一段时间。 

继续维持中期看淡的判断。原因是物价和房价的调控目标远未达到，政策面不达目的誓不罢休。未来

政策紧缩的靴子会不断加码，市场的中期趋势依然不容乐观。 

 

上半年通胀超预期的可能性很大 

上半年通胀水平究竟会到什么程度？最近系统地看了各家机构对 CPI 走势的预测，市场对于今年 CPI

走势的预期是非常一致的。即认为全年 CPI 同比增长在 4.5%左右，走势上前五后四，高点在 5.5%-6.0%之

间。客观地说，外推两个月以上的预测精确度是要大打折扣的，而市场的起伏波动就在于关键变量的市场

预期与现实情况间的“预期差”不断被修正。如果我们可以提早发现“预期差”，就可以前瞻性地对市场的

趋势做出预判。 

市场对于 CPI 的预期往往按照翘尾因素加一个固定的比例，但由于新涨价因素一定不会是恒定不变的，

因此，市场对 CPI 的预期一定会被不断修正（比如 2010 年）。按照目前的市场一致预期，新涨价因素在上

半年会稳定在 1.5%-2.0%，并且新涨价因素主要由 1月份贡献。如果 CPI 真的按照市场一致预期走，也就是

说 2月份以后 CPI 的环比增速会接近于零，显然这是不可能的。 

根据我们的判断，此次通胀并不简单的由食品通胀引起，因此 2月份以后通胀仍会有环比上涨的动力。

二季度通胀水平超出目前市场一致预期的可能性是很大的，通胀的高点会突破 6.0%。我们预测，1月份 CPI

同比增长会达到 5.3%，2 月份的 CPI 由于基期因素会重回 4.5%左右，3月份以后 CPI 再度回到上升通道中，

5-6 月份突破 6.0%。当市场在二季度向上修正对通胀的预期时，对股市还会有利空的影响。 
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政策面：利空远未出尽 

温家宝总理春节团拜会的讲话中把当前经济工作的重点归结为“要坚决防止物价过快上涨，坚定不移

地搞好房地产市场调控”。这与国务院常务会议部署一季度经济工作的部署是一致的。但与去年 12 月份时

中央经济工作会议时“调结构、控通胀”的政策基调是有差异的。 

从一季度经济工作部署，到温家宝总理春节团拜会讲话，没有看到“调结构”的影子。不知道“调结

构”的任务在哪个季度才会被重提。但可以肯定的是，“控物价、调房价”是一、二季度中央经济工作的核

心。 

本轮调控似乎有不达目的誓不罢休的劲头。“新国八条” 是把倚天剑，其作用不容小觑，这不是限购，

二是禁购。为达到调控目标，政府不惜违背了市场经济最根本的原则。对待房价如此，对待物价更会不达

目标誓不罢休。因此，利空远未出尽。   

货币政策陷入困境。为缓解春节前银行间市场的流动性紧张局面，央行被迫进行逆回购，4周累计通过

公开市场操作净投放基础货币 5450 亿元，这等于 1 月份上调存款准备金率冻结的 3600 亿元白搭了。各家

机构普遍预期 1月份新增银行信贷可能会达到 1.2 万亿左右，与 2010 年的 1.39 万亿相差无几，这等于“稳

健”的货币政策没有得到任何落实。自去年四季度货币政策转向以来，累计 4 次上调准备金率没有对银行

的信贷投放能力产生现实的约束。针对中小银行的差别准备进率调整是货币政策新一轮紧缩的开始，动态

差别准备金率调整正式开始。 

不让买房了，钱会流入股市吗？ 

 1 月 27 日，房地产调控的“新国八条”出炉后，市场在早盘低开后即开始上攻，启动了此次反弹行情。

“新国八条”的限购政策基本堵住了过剩流动性进入房地产市场的口子，但通胀背景下居民的投资和配置

财产的需求仍然是强烈的，限购政策会不会把钱引向股市呢？  

作为两种最重要的资产价格，股市与楼市究竟是一荣俱荣、一损俱损，还是跷跷板？2009 年上年股市

大涨、楼市小涨；而下半年股市震荡、楼市大涨。重要的一个政策是 2009 年 8 月份银监会对违规信贷资金

进入股市的严查，信贷资金撤离股市。下半年信贷资金充裕的国字号开发商开始飙地，导致地王频出，房

价飙涨。而股市则由系统性牛市变为了震荡结构市。可以说那项政策起到了关键作用。 

“新国八条”堵住了居民资金流入房市的渠道，从长期看，有可能为未来股市资金面的改善埋下了伏

笔。但短期内，还看不到这种迹象。因为居民资金大规模的进入股市以是赚钱效应为前提的，目前并没有

这种条件。  
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上周行业涨跌幅（%）

图 1：上周行业涨跌幅 

数据来源：WIND 资讯、日信证券 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

【重要新闻】 

   综述：道指收高 0.36% 纳指上涨 0.68% 

  美东时间2月11日16:00(北京时间2月12日05:00)，道琼斯工业平均指数上涨43.97点，收于12,273.26

点，涨幅 0.36%；纳斯达克综合指数上涨 18.99 点，收于 2,809.44 点，涨幅 0.68%；标准普尔 500 指数上涨

7.28 点，收于 1,329.15 点，涨幅 0.55%。 

 

  本周解禁规模 1026 亿 环比增 4.2 倍 

  尽管遭遇了加息的冲击，兔年首周 A 股市场依然顽强收出长阳，在沪综指收复年线之后，市场信心大幅

提升。不过，本周上市公司的解禁规模预计将环比大幅攀升，达到约 1026 亿元，二级市场减持压力可能随之

增大。 

 

  4 新股本周发行 拟募资骤减 77% 

  经历过上周 10 只新股的密集发行，本周 A股市场发行节奏有所放缓，仅安排了 4只中小板新股进行网上

发行，拟募资较上周骤减77.09%。从时间安排上看，2月14日至2月18日的一个交易周共有尚荣医疗(002551)、

宝鼎重工(002552)、南方轴承(002553)和惠博普(002554)4 家中小板公司将于周三网上发行。伴随着发行数

量的减少，本周新股拟募资规模将从上周的 43.77 亿元降至本周的 10.03 亿元，降幅为 77.09%。 

 

  三大征兆揭示市场情绪回暖 

  沪指已从 2661 点的阶段性低点上行百余点，市场摸爬向上趋势是否有望延续？从基金开户数、换手率、

A 股新增开户数、交易账户数等指标看，市场情绪正在反转。对于右侧交易机会是否已到来，多位机构人士

表示并不乐观。但有投资者表示，随着央行近期加息、上调存款准备金率动作频出，加之“新国八条”、房
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产税开始试点，紧缩预期“峰值”已过，现在开始以“试错”方式积极展开左侧交易，准备随时捕捉反弹机

会。 

 

  2011 年 1 月经济数据本周公布 准备金率料再升 

  1 月份 CPI 和金融信贷数据本周将陆续公布。分析人士认为，1月 CPI 涨幅可能再度“破五”，加上商业

银行信贷投放持续冲高，为抑制通胀、加强流动性管理，本月央行可能再度上调存款准备金率。 

 

  节后信贷井喷或招致央行实施差别化存准率 

  放贷冲动难抑，春节后“开工”不到一周，部分银行已将 2 月信贷额度用尽。业内专家认为，这将招致

央行实施差别化存款准备金率。某股份制银行总行有关人士昨日告诉记者，由于 1 月份积压的信贷需求集中

释放，目前该行 2月份的信贷额度已经用光。 

 

新版药品 GMP 出炉 大型药企或受益 

  近日公布的《药品生产质量管理规范(2010 年修订)》(下称“新版药品 GMP”)，则考验着如何在确保公

众利益的同时，保持企业的积极性。新版药品 GMP 将进一步提升药品的质量安全水平，内容更具体，可操作

性更强，而且将提升医药产业的集中度，淘汰落后的生产力，有利于培育具有国际竞争力的企业，加快医药

产品进入国际市场。 

 

  2010 净利润同比降 17% 上市券商兔年业绩不容乐观 

  2010 年，上市券商在二级市场的表现可以用“惨淡”二字形容，与此对应的是并不漂亮的业绩。证券业

协会统计，106 家证券公司在去年合计实现营业收入和净利润同比下降 7%和 17%。于是有市场观点认为，证

券业最坏的日子已经过去，然而最新公布的上市券商月报显示，情况并不如预期的那么乐观。 

 

  干旱激发炒作热情 农业板块继续升温 

  北方旱情持续，食用农产品(17.73,-0.19,-1.06%)价格屡创新高，资金蠢蠢欲动，农业板块的抗通胀行

情一触即发。正在此时，国务院召开常务会议，研究部署进一步促进粮食生产的十项政策措施(以下简称“国

十条”)。在这样的背景下，包括金健米业(9.48,0.54,6.04%)、北大荒(14.99,-0.21,-1.38%)、登海种业

(68.49,-0.07,-0.10%)、隆平高科(30.98,0.30,0.98%)在内的农业股在春节后出现井喷行情。 

 

  利好政策惠及五大行业相关个股 

  国务院近日颁布了《进一步鼓励软件产业和集成电路产业发展的若干政策》，即新 18 号文。分析师指出，

新 18 号文出台，将确保集成电路产业未来 7-10 年高速发展。目前我国软件企业普遍享受的主要税收优惠(即

旧 18 号文中提及的税收优惠)包括：软件产品增值税超过 3%的部分即征即退；企业所得税“两免三减半”，

国家规划布局内重点软件企业所得税减免至 10%。 

 

  60 份年报出炉：分红概念股受捧 四 ST 股现基金身影 

  截至 2月 12 日，已有 60 家上市公司公布 2010 年年报。其中，*ST 张股(000430.SZ)、ST 唐陶(000856.SZ)、

ST 长信 (600706.SH)、*ST 偏转(000697.SZ)等 4 只 ST 股在去年四季度受到基金青睐，其中*ST 张股早在去

年四季度就被华夏系旗下包括华夏大盘在内的三只基金潜伏。 

 

 

  上汽集团打响整体上市收官战 

  2 月 12 日，上海汽车(18.45,0.08,0.44%)(600104)、华域汽车(600741)同时发布停牌公告称，正筹划与
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公司相关的重大事项，2月 14 日起停牌，公司将于五个交易日后公告相关事项进展情况。此次两家公司突然

停牌，引起市场对上汽集团整体上市、资产注入的各种猜测。 

 

  金健米业节后大涨欲成兔年第一牛股 

  今日，金健米业(600127.SH) 因 2 月 9 日-11 日连续三个交易日内收盘价格涨幅偏离值累计达到 20%，已

构成股票交易异常波动，公告 2 月 14 日上午 9:30-10:30 停牌一小时。春节后开市以来，金健米业呈现强劲

的上涨趋势，2月 9日、2月 10 日连续涨停，2月 11 日再度上涨 6.04%。 

 

  中关村 10 年规划获批 2020 年目标总收入 10 万亿 

  2 月 10-11 日，中关村(7.49,0.68,9.99%)(000931) 以连续两个交易日的涨停板为节后走势开了个好头。

因为就在当日，国务院原则通过了《中关村国家自主创新示范区发展规划纲要(2011-2020 年)》(下称《纲要》)，

该《纲要》为中关村国家自主创新示范区规划了“至 2020 年总收入达到 10 万亿元”的新目标，依中关村 2010

年总收入达 1.5 万亿元计算，这意味着，未来，不仅是中关村总收入，还有其企业总量、创新型人才队伍，

乃至现已初具规模的“中关村板块”都将迎来 10 年近 7倍的快速增长期。 

 

 

 

【新股日历】 

证券代

码 

申购

代码 

证券简称 上网发行日

期 

上市日期 发行数量

(万股) 

上网发

行数量

(万股) 

发行

价格

(元)

市盈

率 

2555 2555 顺荣股份 2011-2-21 - *1700 *1360 - - 

2558 2558 世纪游轮 2011-2-21 - *1500 *1200 - - 

2557 2557 洽洽食品 2011-2-21 - *5000 *4000 - - 

2556 2556 辉隆股份 2011-2-21 - *3750 *3000 - - 

601116 780116 三江购物 2011-2-21 - *6000 *4800 - - 

2553 2553 南方轴承 2011-2-16 - *2200 *1760 - - 

2552 2552 宝鼎重工 2011-2-16 - *2500 *2000 - - 

2554 2554 惠博普 2011-2-16 - *3500 *2800 - - 

2551 2551 尚荣医疗 2011-2-16 - *2050 *1650 - - 

300183 300183 东软载波 2011-2-10 - 2500 2000 41.45 59.23 

601216 780216 内蒙君正 2011-2-10 - 12000 9600 25 35.21 

300184 300184 力源信息 2011-2-10 - 1670 1340 20 68.97 

300182 300182 捷成股份 2011-2-10 - 1400 1120 55 74.32 

300180 300180 华峰超纤 2011-2-10 - 4000 3200 19.73 51.92 

300181 300181 佐力药业 2011-2-10 - 2000 1600 23.5 60.72 

2548 2548 金新农 2011-2-9 - 2400 1920 24 40 

2550 2550 千红制药 2011-2-9 - 4000 3200 32 40.51 

2547 2547 春兴精工 2011-2-9 - 3600 2880 16 34.04 

2549 2549 凯美特气 2011-2-9 - 2000 1600 25.48 63.7 

300179 300179 四方达 2011-1-27 2011-2-15 2000 1600 24.75 68.75 

http://finance.sina.com.cn/realstock/company/sz002555/nc.shtml
http://finance.sina.com.cn/realstock/company/sz002558/nc.shtml
http://finance.sina.com.cn/realstock/company/sz002557/nc.shtml
http://finance.sina.com.cn/realstock/company/sz002556/nc.shtml
http://finance.sina.com.cn/realstock/company/sh601116/nc.shtml
http://finance.sina.com.cn/realstock/company/sz002553/nc.shtml
http://finance.sina.com.cn/realstock/company/sz002552/nc.shtml
http://finance.sina.com.cn/realstock/company/sz002554/nc.shtml
http://finance.sina.com.cn/realstock/company/sz002551/nc.shtml
http://finance.sina.com.cn/realstock/company/sz300183/nc.shtml
http://finance.sina.com.cn/realstock/company/sh601216/nc.shtml
http://finance.sina.com.cn/realstock/company/sz300184/nc.shtml
http://finance.sina.com.cn/realstock/company/sz300182/nc.shtml
http://finance.sina.com.cn/realstock/company/sz300180/nc.shtml
http://finance.sina.com.cn/realstock/company/sz300181/nc.shtml
http://finance.sina.com.cn/realstock/company/sz002548/nc.shtml
http://finance.sina.com.cn/realstock/company/sz002550/nc.shtml
http://finance.sina.com.cn/realstock/company/sz002547/nc.shtml
http://finance.sina.com.cn/realstock/company/sz002549/nc.shtml
http://finance.sina.com.cn/realstock/company/sz300179/nc.shtml
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300176 300176 鸿特精密 2011-1-27 2011-2-15 2240 1800 16.28 45.47 

 

【本周限售股解禁日历】 

 

 

 

 

 

 

 

代码 简称 解禁日期 解禁数量(万股) 流通 A 股 占比(%) 

600879.SH 航天电子 2011-02-14 18537.1432 81104.08 100 

300140.SZ 启源装备 2011-02-14 310 1550 25.40984 

600830.SH 香溢融通 2011-02-14 9000 45432.27 100 

000960.SZ 锡业股份 2011-02-14 36808.6238 82410.94 100 

000951.SZ 中国重汽 2011-02-14 14521.7829 41942.55 100 

300139.SZ 福星晓程 2011-02-14 274 1370 25 

000776.SZ 广发证券 2011-02-14 68287.062 77494.16 30.91055 

000046.SZ 泛海建设 2011-02-14 181916.1404 226741.9 99.50688 

300142.SZ 沃森生物 2011-02-14 500 2500 25 

000157.SZ 中联重科 2011-02-14 74488.6763 482597.1 81.41449 

300141.SZ 和顺电气 2011-02-14 280 1400 25.36232 

600501.SH 航天晨光 2011-02-15 15249.481 32440.3 100 

002500.SZ 山西证券 2011-02-15 7980 39980 16.65972 

600400.SH 红豆股份 2011-02-15 20237.1454 43107.66 100 

600489.SH 中金黄金 2011-02-15 74563.1726 142309.1 100 

600138.SH 中青旅 2011-02-16 6878.8816 40170 96.71362 

600477.SH 杭萧钢构 2011-02-16 1931.0758 26101.08 67.5817 

002501.SZ 利源铝业 2011-02-17 472 2360 25.21368 

600054.SH 黄山旅游 2011-02-17 15229.5 26991.5 57.26424 

002502.SZ 骅威股份 2011-02-17 440 2200 25 

002503.SZ 搜于特 2011-02-17 400 2000 25 

002504.SZ 东光微电 2011-02-18 540 2700 25.23364 

002215.SZ 诺普信 2011-02-18 11911.12 18384.08 83.07313 

002506.SZ 超日太阳 2011-02-18 1320 6600 25.03794 

【市场回顾与分析】 

表 1：核心指数一周涨跌幅（02.09-02.11) 

  收盘价 涨跌幅（%） 成交额(亿元） 

上证综合指数 2827.33 1.59 1171.49 

深证成份指数 12292.49 3.07 156.40 

沪深 300 3120.96 2.08 869.67 

中证 100 2844.27 1.80 425.28 

上证 50 指数 1976.47 1.70 230.18 

上证 180 指数 6531.50 1.79 535.83 

http://finance.sina.com.cn/realstock/company/sz300176/nc.shtml


 

 
 联系方式：yuyang@rxzq.com.cn 

 

深证 100R 4457.08 2.91 263.32 

深证综合指数 1234.18 2.90 801.90 

中小板指 7010.22 2.95 284.82 

 

表 2：行业板块一周市场表现（02.09-02.11) 

 涨跌幅（%） 

家用电器(申万) 5.61 

医药生物(申万) 3.75 

农林牧渔(申万) 3.20 

食品饮料(申万) 3.13 

电子元器件(申万) 2.94 

交运设备(申万) 2.89 

综合(申万) 2.73 

化工(申万) 2.71 

信息设备(申万) 2.68 

采掘(申万) 2.66 

纺织服装(申万) 2.60 

信息服务(申万) 2.42 

机械设备(申万) 2.39 

商业贸易(申万) 2.36 

轻工制造(申万) 2.32 

有色金属(申万) 2.28 

房地产(申万) 2.19 

餐饮旅游(申万) 2.11 

交通运输(申万) 1.95 

黑色金属(申万) 1.91 

金融服务(申万) 1.62 

公用事业(申万) 1.37 

建筑建材(申万) 0.78 

 

表 3  风格板块一周市场表现（02.09-02.11) 

  涨跌幅(%) 

大盘指数(申万) 3.06 

中市盈率指数(申万) 2.91 

微利股指数(申万) 2.88 

配股指数(申万) 2.82 

亏损股指数(申万) 2.80 

新股指数(申万) 2.73 

中盘指数(申万) 2.67 

中价股指数(申万) 2.59 

绩优股指数(申万) 2.55 
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低市盈率指数(申万) 2.44 

小盘指数(申万) 2.43 

低价股指数(申万) 2.25 

高市盈率指数(申万) 2.17 

高价股指数(申万) 2.06 

活跃指数(申万) 1.61 

高市净率指数(申万) 1.51 

中市净率指数(申万) 1.42 

低市净率指数(申万) 0.14 

 

【资金供求状况】 

图 1 M1 增速与上证指数 
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图 2 开户数信息 
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图 3 基金发行情况 
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图 4  基金整体仓位统计 



 

 
 联系方式：yuyang@rxzq.com.cn 

 

股票市值占基金资产净值比（%）
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图 5  限售流通股解禁月度数据 
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图 6 每周新增限售股可流通市值 
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本期开始可流通市值合计（亿元）
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图 7  每周成交金额及换手率 
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【估值】 

图 8  上证综合指数成份 PE/PB 
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图 9  沪深 300 成份 PE/PB 
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