
每日策略 策略研究 

【市场回顾】  

国家统计局公布的 1月份 CPI 数据低于预期，刺激了投

资者做多情绪，昨天市场再次强势上冲，但卖盘压力最终使

得指数收出带有很长上影线的小阴十字星，短期市场震荡修

正的需求比较明显。截至收盘，上证综指上涨 0.11 点，报

收 2899.24 点，涨幅为 0.00%；深证成指下跌 26.22 点，报

收 12711.58 点，跌幅为 0.21%。两市合计成交 3155.8 亿元，

与前一交易日基本持平。 

    从盘面上看，板块方面，受外围期货市场走势带动，昨

天有色金属板块高开高走，广晟有色、南山铝业等强势涨停。

前日表现强势的券商板块昨日早盘依然活跃，整体涨幅一度

领先，但午后券商股大幅跳水，多只个股冲高回落，终盘收

跌。此外，前期活跃的高铁、水利板块也有重新走高趋势。

相应地，公路桥梁、船舶制造、钢铁、金融保险等板块则成

为带动市场下跌的主要动力来源。  

 

 

【要闻及外盘解读】  

国家统计局 15 日公布的数据显示，1 月份全国居民消

费价格总水平(CPI)同比上涨 4.9%，涨幅比上月提高 0.3 个

百分点，但并未突破 5.1%的前期高点及此前市场预期。虽

然 CPI 数据与此前国外媒体报道数据相同，但该涨幅还是低

于此前市场预期，市场分析人士相信这可能与统计局调整食

品类项目细项权重构成有一定关系，更重要的是，较低的

CPI 数据并没有改变投资者对未来高通胀的预期。 
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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 2899.24  0.00  

沪深 300 3217.67  -0.05  

中小板指 7125.12  0.00  

创业板指 1087.73  0.11  

道琼斯 12226.64  -0.34  

标准普尔指数 1861.00  0.00  

纳斯达克指数 2804.35  -0.46  

 

涨跌幅居前行业指数 

行业指数 涨跌幅（%） 

有色金属(申万) 2.41  

建筑建材(申万) 0.56  

家用电器(申万) 0.35  

信息设备(申万) -0.40  

商业贸易(申万) -0.57  

金融服务(申万) -0.73  
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在金融层面上，中国人民银行同日公布的数据显示，1 月份我国人民币贷款增加 1.04 万亿元，同比少

增 3182 亿元，受监管部门加强信贷调控影响，当月货币信贷增速双双回落。数据表明央行祭出差别存

款准备金率等严控信贷增速措施已初见成效，未来信贷增速有望按预期放缓。从政策预期角度看，未来

在总体流动性依然偏多和物价上涨压力依然较大情况下，货币政策紧缩态势难以改变，存款准备金率将

继续上调，利率年内仍有 1-2 次上调可能。 

     权威人士 15 日透露，有关部门将于近期公布有关稀土行业的政策性文件。该文件对矿山、冶炼

生产、出口等涉及整条稀土产业链的生产经营活动做出细化规范。该文件将成为我国稀土产业管理的纲

领性文件。有分析人士认为，该文件出台将对我国稀土产业发展产生重大影响，现有稀土行业格局将出

现重大变化。权威人士透露，该文件操作性很强，无需再起草相关支持文件，该文件所提出的稀土产业

政策将对我国稀土产业进行更加严格的管理。其中包括要求稀土生产企业提高资源综合利用水平，提升

环保排放标准，控制矿山规模及采用更先进和更环保的采矿技术。该文件将鼓励稀土生产企业大集团化

发展。作为重要的战略性资源，对稀土行业的规范经营管理在很大程度上是国家意志的体现。相关政策

出台预期已经明朗，稀土类公司有望持续活跃。 

外盘方面，因最新一轮经济数据大多无甚惊喜，还加剧了投资者对通货膨胀的担忧情绪，美国股

市 15 日收盘走低。道琼斯工业股票平均价格指数跌 41.55 点，至 12226.64 点，跌幅 0.34%。这是该指

数自 1 月 28 日以来的最大单日跌幅。纳斯达克综合指数跌 12.83 点，至 2804.35 点，跌幅 0.46%。标

准普尔 500 指数跌 4.31 点，至 1328.01 点，跌幅 0.32%，其中能源类股领跌。纽约黄金期货价格周二

收盘上涨，创下 5 个星期以来的最高水平，COMEX4 月份交割的黄金期货价格收盘上涨 9 美元，至每盎

司 1374.10 美元，涨幅为 0.7%。受美国原油库存预期上涨以及美国零售数据差于预期影响，纽约市场

油价１５日继续下跌。 

 

【后市研判】 

短期来看，市场冲高回落，收出较长上影线会加深指数的波动需求，但目前我们倾向于认为修复

性反弹行情有望得到延续。支持反弹的理由主要集中在政策预期、资金环境和市场估值三个方面。市场

对通胀和紧缩问题的关注由来已久，春节末加息并没有超出市场预期，相反在房地产国八条、房产税试

点推出后，短期政策面有望迎来相对平稳阶段。压制做多能量的资金面问题也在春节后出现明显改善迹

象，受到期资金和银行备付金需求下降影响，银行间同业拆借利率从春节前最后一个交易日开始大幅度

下滑。而在市场内部，2600 点一线权重股的价值支撑已经出现，具备长期稳定发展前景的消费医药股

也进入价值投资区域，反映经济转型要求的中小盘股也开始进入个股精选阶段。市场在目前位置，很难
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具备继续大幅下跌的空间。 

不过从中期视角来看，市场不利因素仍未得到化解，上涨行情的持续驱动力也没有出现。由于天

气原因与刚性成本因素叠加，未来食品价格提高的预期依然存在，去年末以来非食品价格也开始出现走

高趋势，我国通胀率中枢系统性抬升已经出现，并可能在较长时间内维持高位。相应地，货币政策维持

偏紧局面也很难迅速扭转。虽然短期市场流动性明显好转，但从目前的情况来看，市场不具备发生较大

规模行情的资金环境。而在预期上，后续市场需要关注紧缩政策对市场估值和上市公司的业绩可能产生

的不利影响。 

 

 

【投资策略】 

从技术面来看，指数在 2900 点上方留下较长上影线的小阴十字星，显示投资者对行情整体判断并

不乐观，指数在 2900 点上方抛压较重，短线行情存在震荡整理的要求。不过，指数突破 60 日均线后仍

处于相对强势状态，在政策面、资金面、估值面风险较小的情况下，基于估值修复的反弹行情仍有进一

步回升的动力，指数有望继续挑战前期箱体上沿位置，投资者可以跟随做多。风险承受能力较高的投资

者可以追随估值安全边际较高的传统周期性行业股票，但操作中不宜过度激进。中期市场持续向上的动

能尚不完全明确。 

操作中，建议继续围绕政策受益板块发掘机会，高铁、水利等政策受益股票短期卷土重来，我们

在看好其中期走势的同时，建议投资者关注短期震荡风险。建议继续追踪政策政策推动但涨幅不大的海

洋工程、核能等方向。短期有色、煤炭、地产、金融、建材等周期性品种有望延续强势状态，激进投资

者可逢低适当参与。此外，建议稳健投资者继续跟踪通胀环境下食品、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。部分中小盘高成长股票也已进入关注区间。 

  

 

【仓位建议】 

仓位建议 5成。 

 

 

 

【异动板块点评】 
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   暂无 

 

【每日荐股】 

     今日暂无股票推荐 

 

【重要新闻】 

   收盘：道指跌 41 点 纳指跌 12 点 

  北京时间周三凌晨消息 美股周二小幅下跌，截至收盘，道琼斯工业平均指数下跌了 41.55 点，收报

12226.64 点，跌幅为 0.34%；标准普尔 500 指数下跌了 4.31 点，收报 1328.01 点，跌幅为 0.32%；纳斯达

克综合指数下跌了 12.83 点，收报 2804.35 点，跌幅为 0.46%。 

 

  三迹象暗示 A 股二月革命或难成行 

  近两个交易日，脚踩 3000 亿的成交，大盘似乎有开启去年“十月革命”之势。不可否认，1 月 CPI 大

幅低于预期以及资金面的显著缓解，给市场提供了短线转暖的充分理由。然而，此时毕竟不同于去年 10 月

之时，3千亿成交的次日，大盘便冲高回落，同时板块热点轮动速度也过快，再加上 1月通胀低于预期并不

意味着通胀压力及紧缩政策的实质性缓解，因而此次“二月革命”或难逃夭折的结局。 

 

  节后 A股持仓账户大增 9.5 万 

  A 股在春节后迎来久违的上涨，沪指 5个交易日涨幅接近 4%，日均成交金额由原来的 1000 亿元增加到

1800 亿左右，而投资者参与股市的热情也在不断高涨。据中登公司最新披露的数据显示，上周 A 股日均新

增开户数较节前一周增加 1.19 万户，期末持仓账户数则增加 9.47 万户。 

 

  一月新增贷款超万亿元 

  央行昨日公布的数据显示，1月份新增贷款 1.04 万亿元，同比少增 3182 亿元。如果按照业界普遍预测

的 2011 年全年新增贷款目标为 7.5 万亿计算，1 月份的信贷投放规模已经达到全年目标的 14%。央行昨天

公布的数据显示，1 月末，人民币贷款余额 48.35 万亿元，同比增长 18.5%，比上年同期分别低 10.8 个百

分点。当月人民币贷款增加 1.04 万亿元，同比少增 3182 亿元。 

 

 

  稀土新政将出台 行业格局或巨变 

  权威人士透露，有关部门将于近期公布有关稀土行业的政策性文件。该文件对矿山、冶炼生产、出口

等涉及整条稀土产业链的生产经营活动做出细化规范。该文件将成为我国稀土产业管理的纲领性文件。权

威人士透露，该文件操作性很强，无需再起草相关支持文件。 

 

  新版药品 GMP 开启医药行业并购大幕 

  近期国家食品药品监督管理局正式发布《药品生产质量管理规范(2010 年修订)》(以下简称新版药品

GMP)，将于 2011 年 3 月 1 日起正式施行。历经 5 年修订、两次公开征求意见的新版药品 GMP，被称为“史

上最严 GMP”。同时，国家食品药品监督管理局还公布，正在制定新版药品 GMP 的实施意见，将于近期发布。 

 

  节后钢价涨声一片 钢铁板块或有交易性机会 
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  春节后钢铁市场继续维持涨声一片，在 15 日公布的 3月钢价中，宝钢主力产品价格继续上调 200 元—

600 元/吨不等，而前一天武钢率先上调主要产品价格 200—400 元/吨。对此，多家券商发布报告指出，钢

铁板块已经处于超跌区域，而近期受成本推动以及春节开工补库存需求影响，国内外钢材价格快速上涨，

钢铁行业具有一定的交易性机会。 

 

  农林牧渔成 CPI 领跑者 投资主题贯穿全年 

  春节后农林牧渔板块指数累计上涨 3.58%，跑赢上证指数 7.83 个百分点，期间主力资金净流入量达

9421.44 万元，期间累计换手率为 17.55%，技术上，该板块处在上升通道之中，周一穿过 60 日均线，MACD

多头排列，行业指数走势整体向好。 

 

  招商地产高管洗牌迎宏调 房企集体经历人事地震 

  招商地产(16.82,-0.27,-1.58%)昨晚发布公告，称招商地产原董事长孙承铭已向董事会辞任第六届董

事会董事及董事长，原公司董事总经理林少斌升任董事长，原副总经理贺建亚升任总经理。招商地产董秘

刘宁昨对早报记者表示，此次高层人事变动只是招商局集团正常的工作安排，52 岁的原董事长孙承铭已升

任招商局集团副总裁，仍分管集团地产业务。 

 

 

【今日重点关注研究报告】 

无 
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