
 

 

 

周二大盘在外围市场大幅下跌的打压下，早盘一路下跌，午后基本都是

压在全天低位震荡，全天下跌 76.73 点，跌幅 2.62%，报收于 2855.52 点。

板块方面，两市只有农林牧渔和黄金股维持上涨，其他板块全军覆没，跌幅

居前基本上是前期的强势股，如水利建设、高铁、机械和券商股。整体上看，

此轮行情的龙头板块退潮，说明反弹行情已然结束。 

昨日大跌再次验证了我们不看好后市的观点，我们的看跌的逻辑是：高

通胀、流动性紧缩的冲击，估值将不可避免的出现下移。 

通货膨胀对经济和股市的抑制作用主要体现为，首先是对经济增起到抑

制作用。高通胀物价上升，企业资金需求增加，使利率上升，当利率上升达

到资产收盈率水平时，经济衰退就来临了，股市也体现为大幅下跌。目前通

胀水平高企，经济增速放缓，最新机构预测２月 PMI 仍将回落，说明经济也

将继续放缓。其次，物价变化同企业的库存周期波动密切相关，我们看到，

在补库存过程中，CPI 同比也总是处于上行的趋势，而在去库存过程中，尤

其被动去库存过程中，CPI 也随之回落，库存周期的底部同时伴随着 CPI 的

低位， 05 年 8 月库存周期触底时的 CPI 也明显从 5.3%高位回落至 0.9%的低

位，然后才进入新一轮的补库存阶段，经济周期也进入了一轮加速上升期，

股市才真正见底回升，走出 06 和 07 年的大牛市，而目前 CPI 处于高位，说

明二次去库存的周期底部还未到来，新一轮补库存周期推动经济的增长还有

时日，从这个角度来看，只有 CPI 回落到低位后，经济才会再次增长，所以

股市目前还远未见底。 

外围方面，受利比亚动荡局势影响，美股周二大幅下滑，道琼斯工业平

均指数下跌了 178.46 点，收报 12212.79 点，跌幅为 1.44%；纳斯达克综合

指数下跌了 77.53 点，收报 2756.42 点，跌幅为 2.74%。原油期货小幅回落，

4 月份交割的原油期货价格回落 0.15%，报收于每桶 95.25 美元。利比亚总

统卡扎菲发表讲话称不会辞职。投资者风险意识的增强也使主力黄金期货周

二收盘盘中突破每盎司 1400 美元，创 7周盘中新高，尾盘回落，下跌 0.58%。

基本金属大幅下跌，铜下跌 3.09%，铝下跌 2.52%，铅下跌 5.67%。 

策略上，中东政局动荡，全球股市重挫，成为 A股下跌的导火索，而国

内的货币紧缩政策是压制股市反弹的真正原因，我们认为反弹走势已告一段

落，后市快速回落已不可避免，后市操作需谨慎，配置上建议减持此轮涨幅

过大的板块，而选择低估值品种抵抗系统性下跌风险。 

 

参与比例： 40%仓位。 
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财富玖功模拟组合（短信版）24.52% 
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1、央行已对 40 多家银行运用差别准备金动态调整 

  央行有关人士透露，2011 年以来，央行已开始在货币信贷调控中运用差别准备金动态调整工具，已对 40 多家

资本充足率较低、信贷增长过快、顺周期风险隐患增大的地方金融机构实施了差别准备金要求。 

  点评：央行将继续使用利率、存款准备金率、公开市场操作等常规货币政策工具，以及差别准备金动态调整工

具调整流动性，市场资金面仍将继续承压。 

2、国务院部署加快推进现代农作物种业发展 

  国务院总理温家宝 22 日主持召开国务院常务会议，研究部署加快推进现代农作物种业发展。 

  点评：会议指出要加快发展现代农作物种业，对农业股产生利好，相关种业股将受益。       

3、上周 A股新增开户数突破 30 万 

  春节后 A 股的持续回升让市场人气逐渐回暖。中登公司 22 日发布的数据显示，上周 A 股新增开户数突破 30 万

户，新增基金开户数达到 7.3 万户，均创下近三个月以来的新高。 

  点评：截至 2月 18 日，沪深两市共有 A股账户 1.533 亿户，B股账户 250.36 万户；有效账户 1.304 亿户。 

4、国家发改委发文高铝粉煤灰开发将设准入门槛； 

5、国资委：未来央企都将成为上市公司； 

6、1 年期央票收益率接近定存 央行释放维稳信号。 

 

每日 A 股市场资金流向：金额流入率 
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申银万国：从技术面观察，首先，一根放量大阴线意味着短期上档抛压较重，这根阴线可能会从某种程度上改变人

们对未来期望值的预期。其次，从分时走势图上看，昨日午后上证指数跌破 2 月 16 日的低点 2882 点后，几乎没有

反弹，从理论上讲，短期至少要调整至 2820 点。另外，自 2 月 14 日以来，股指阶段性走势呈喇叭形，高位频繁震

荡，跌破颈线位后，对多方不利。另外，申万创业板指数的反弹也遇到了阻力，其 60 日均线在 1107 点，近日反弹

至 1102 点后下跌，后市也可能调整。 

长江证券：今年以来，A 股市场在全球股市中的独立性较为突出，22 日的大跌主要是由于 PMI 数据下行预期改变了

市场对调控政策趋于放松的乐观心态。不过，紧缩政策对于经济的影响还未体现出来，从上市公司年报的数据来看，

业绩增长的情况好于预期。因此，22 日的调整并不会改变 A股市场的上行状态，但是基于前期的点位压力，短期内

大盘上涨和下行的空间都将比较有限，未来或将以震荡走势为主。 

西部证券：上证指数前期反弹累积了近 10%的上涨幅度，短期有技术调整的需求。从年内市场始终围绕受益新兴产

业政策扶持及年报预增的热点主线来看，市场回调压力的释放有助于大中小市值品种估值差的修复。而在这一过程

中，股指有望以小箱体整理的方式运行，通过横向整固来化解回调的压力，并等待再度上攻的契机。 

 

股票名称 股票代码 推荐日期 卖出日期 涨幅 分析师 

山煤国际 600546 20100902   37.32% 018 号 

山推股份 000680 20100903   49.57% 028 号 

大恒科技 600288 20110215   1.53% 068 号 

注：未卖出仍持有的个股以最近收盘价统计 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 


