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春春寒寒乍乍暖暖，，朦朦胧胧反反复复  
------AA 股股 33 月月市市场场策策略略  

                                                                                                                        

报报告告要要点点：：  

2 月走势：政策重拳落地，股指小幅反弹 

第三轮房地产调控政策落地，反弹行情在农历新年前夕悄然展开。2 月股指曾突破 2900 点一线

压力，但外围局势动荡不安打破反弹节奏，纵观 2 月行情估值修复特征明显，政策重压下权重股表

现稳定为主题投资营造有利环境，“水利投资”，“新三板扩容”等题材催生了部分涨幅居前的热门

品种。 

通胀继续发酵，货币收紧快马加鞭。 

2 月 15 日，统计局公布 1 月份 CPI 同比增幅 4.9%，其中 1 月通胀的两大动力食品和住房价格

同比涨幅分别为 10.3%，6.8%，按原有统计口径 CPI 预计数值将在 5.2%-5.5%左右，尽管新权重计

算的 CPI 远远低于市场预期，但作为推升通胀的两大因素：输入型通胀以及农产品价格上涨并没有

减退的迹象，央行收紧货币的步伐紧跟当前通胀形势，半个月内相继上调“双率”，货币紧随政策

延续。 

中东局势紧张，聚焦保民惠民。 

2011年初始，中东多国出现社会动荡和政府更迭，新兴国家普遍存在的高通胀带来了低收入群

体的利益受损。同处于新兴国家范畴下的，中国管理层更敏锐的意识到保障民生控制通胀的重要性，

通胀和房价的调控力度将不会松懈，收入分配改革，保障性住房建设必将得到大力推进，3月上旬，

一年一度的两会即将召开，民生领域将成为关注的焦点。 

3 月行情预测及策略：2700 点至 3100 点箱体震荡 

以主题投资为表现的结构性机会仍值得期待，整体策略上应保持紧跟主题热点，在震荡市中保

持灵活操作，其中投资上有三类主线值得注意：一是原油价格上涨背景下的投资机会，二是两会召

开，民生领域聚焦点提至新的高度。三是年报业绩披露潮中，寻找业绩确定性增长的品种。 

本月我们在相关受益石化板块上将有所偏重。重点推荐股票组合：葛洲坝、中集集团、ST 钒

钛、三普药业、海虹控股、兴发集团、烟台万华、广汇股份。 

 

2011年 2月 25日 客户服务部投资策略小组
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22 月月行行情情简简要要回回顾顾  

2 月走势：政策重拳落地，股指小幅反弹 

第三轮房地产调控政策落地，反弹行情在农历新年前夕悄然展开。2 月股指曾突破 2900 点一线

压力，但外围局势动荡不安打破反弹节奏，纵观 2 月行情估值修复特征明显，行业板块月度走势表

现均衡，政策重压下权重股表现稳定为主题投资营造有利环境，“水利投资”，“新三板扩容”，“石

墨烯”,“高送转”等题材催生了部分涨幅居前的热门品种。 

表1：2月行业指数表现： 

 

 

表2：2月个股涨跌幅榜（截至2月24日沪深两市A股涨幅前10名和跌幅前10名）： 
证券代码 证券简称 收盘价 

  

区间涨跌

幅（%） 

证券代码 证券简称 收盘价 

  

区间涨跌

幅（%） 

002256.SZ 彩虹精化 24.13 69.1602 000716.SZ *ST 南方 10.55 -21.3333

600116.SH 三峡水利 20.78 58.1132 300108.SZ 双龙股份 33.3 -19.9953

002059.SZ 云南旅游 12.7 52.2782 002043.SZ 兔宝宝 10.7 -15.3481

300074.SZ 华平股份 114.5 51.9082 002284.SZ 亚太股份 20.84 -13.8131

600132.SH 重庆啤酒 69.23 49.1536 000979.SZ 中弘地产 16.96 -13.6505

000056.SZ 深国商 14.95 48.9297 300086.SZ 康芝药业 57.72 -13.3929

002535.SZ 林州重机 35.15 48.6887 002546.SZ 新联电子 39.83 -13.2759

000009.SZ 中国宝安 24.46 46.1396 002146.SZ 荣盛发展 11.58 -13.1835

600735.SH 新华锦 14.3 44.1379 600365.SH *ST 通葡 10.29 -12.2332

600644.SH 乐山电力 16.53 40.4274 600599.SH 熊猫烟花 16.11 -12.2216
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通胀继续发酵，货币收紧快马加鞭。 

2月15日，统计局公布1月份CPI同比增幅4.9%，其中1月通胀的两大动力食品和住房价格同比涨

幅分别为10.3%，6.8%，按原有统计口径CPI预计数值将在5.2%-5.5%左右，尽管新权重计算的CPI远

远低于市场预期，但作为推升通胀的两大因素：输入型通胀以及农产品价格上涨并没有减退的迹象，

原油价格突破100美元，伦铜，锡价分别突破10000美元和30000美金历史新高。全球大宗商品价格

不断攀升，除全球经济总体处于缓慢复苏加大对大宗商品的需求外，美国QE2政策以及中东地缘政

治动荡加剧了以美元计价大宗商品价格的上涨；近半年来，全球多地极端天气频发，严重影响多个

农业大国的粮食生产，根据2月份联合国粮农组织最新的报告指出，全球食品价格指数连续7个月上

涨，今年1月全球食品价格指数达231点，创历史新高。站在当前视野，全年通胀压力暂看不到有任

何消减的迹象。 

表 3：CPI，PPI 走势 

 

央行收紧货币的步伐紧跟当前通胀形势，半个月的时间内央行相继上调“双率”，其中大型存

款类金融机构存款准备金率上调至19.5%创出历史新高。通胀抬头，房价飚升的背后离不开这两年

的货币超发，在通胀预期及通胀水平没有松动迹象的前提下，货币政策将保持收紧的格局不变。 

寻求资产保值的货币大量涌入房地产市场，多轮严厉的调控政策仍无法遏制房价向上狂奔的势

头，继“限贷”,“限购”,“房产税”后，第三轮房地产调控政策出台意味着管理层亮出最后一张

底牌：行政性干预房价。本轮从中央到地方出台的史上力度最大的房地产调控政策，已重重封堵国

内投机资金流向楼市，房地产市场成交量暴跌只是房价逐渐回落的第一步。资本市场虽然缺乏较为

有利的上行因素，但“蓄水池”外徘徊的水源却因房市的严控而更为充沛。当前市场整体处于历史



                                                          专业、专心、专为您 

务请阅读正文之后的重要声明 
                                                                                                    
首席策略分析师：游文峰                                                               联系人：原燕琼 
高级分析师：孙隽勃  韦海生  郑峰  陈达                      4       电话：020－87555888－873  
Mail:yyq@gf.com.cn 
 

估值洼地的状态，若洼地与均值水平落差变大将吸引外围水源的流入。 

表 4：大型金融机构法定存款准备金率 

数据来源:Wind资讯

08-12 09-03 09-06 09-09 09-12 10-03 10-06 10-09 10-12 11-0308-1208-0908-06

人民币存款准备金率:大型存款类金融机构(变动日期)

15.5 15.5

16.0 16.0

16.5 16.5

17.0 17.0

17.5 17.5

18.0 18.0

18.5 18.5
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19.5 19.5

  
中东局势紧张，聚焦保民惠民。 

2011年初始，中东多国出现社会动荡和政府更迭，新兴国家普遍存在的高通胀带来了低收入群

体的利益受损。同处于新兴国家范畴下的，同样面临高通胀对低收入群体的冲击，中东局势动荡将

会让中国管理层更敏锐的意识到保障民生控制通胀的重要性，通胀和房价的调控力度将不会松懈，

收入分配改革，保障性住房建设必将得到大力推进，3月上旬，一年一度的两会即将召开，民生领

域将成为关注的焦点。 

 

33 月月行行情情走走势势预预测测  
3 月行情预测：2700 点至 3100 点箱体震荡 

在上有基本面，政策压力，下有估值及资金支撑的箱体格局中，结构性机会仍值得期待，上证

指数将在2700点至3100点的箱体内运行。对市场未来或形成困扰因素主要有：1.未来连续的紧缩性

政策可能降低经济增长预期以及上市公司的业绩增速。2.中东动荡加剧引发石油危机。上述因素出

现或将考验箱体底部。3月份沪深上市公司年报将进入集中披露期，截至2月24日，两市1114家公司

发布2010年年报业绩预告情况，据统计主板公司净利润总额同比增长140%，中小板增长33%，增长

势头良好符合市场预期，而创业板去年业绩存在高估风险，年报披露或将面临风险释放的过程。  

3 月投资策略 

即将踏入三月，以主题投资为表现的结构性机会仍值得期待，整体策略上应保持紧跟主题热点，
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在震荡市中保持灵活操作，其中投资上有三类主线值得注意：一是原油价格上涨背景下的投资机会，

包括煤化工，化肥，新能源等将受益原油价格上扬，二是两会召开，民生领域如三农、医疗、消费

等行业是历年两会关注的重点，海外局势动荡将使民生领域的聚焦点提至新的高度。三是年报业绩

披露潮中，寻找业绩确定性增长的品种。 

 

33月月重重点点推推荐荐股股票票组组合合 

A 股 2 月继续震荡，市场热点并不突出，资金仍然围绕主题投资展开，阿拉伯半岛的突发形势

使得全球石油价格出现大幅上涨，在这种情况下主题投资的方向发生了事件性机会，本月我们在相

关受益石化板块上将有所偏重。 

 

葛洲坝（600068）：庞大的合同储备、水利水电双行业向发展拐点出现保障了公司涵盖民爆和水泥

的大建筑业务带动业绩快速增长已然非常明确；中期，房地产、高速公路、煤炭等资源性投资业务

有望持续引爆公司的业绩增长，而从长期看，随着公司区域推进、一体发展策略、持续获取资源滚

动开发的不断深入，各项业务有望迎来全面升级发展，这也是最值得关注的。2011年盈利预测至0.67

元，考虑诸多预期给予相对其他同类公司略高的2011年20倍估值水平，单独计算在手80亿资产高速

公路资产价值，谨慎考虑正在开发煤炭资源项目的价值贡献，给予公司目标价为18元。 

 

中集集团（000039）：公司发布预增公告，2010年尤其是下半年干货箱销量大幅增长，价格上升，

盈利水平有较大幅度提高，第四季度完成订单情况好于预期。预计2010年归属于母公司净利润增长

200-250%，约为28.7-33.5亿元。2010年每股收益预测值从0.98上调至1.19，目前美国经济呈复苏

趋势，预计2011全球经济形势好于2010年， 2011年每股收益预测值从1.38上调至1.49元，维持2012

年每股收益1.83元不变。公司业绩2011年相对2010年增长25%，考虑到一定的安全边际，我们认为

2011年20倍的PE是合理的，对应目标价股价为30元。 

 

ST钒钛（000629）：攀钢钒钛重大资产重组，公司矿产资源储量将进一步提升，成为国内铁矿石储

量最为丰富、铁矿石采选能力最大、具有一定国际竞争力的特大型矿产资源龙头企业。近期澳洲收

购进展顺利，已经取得当地政府有条件通过，在进行完国内监管部门审批后将会产能大增，加上面

临年报披露摘帽已是确定，目前仍是介入时机。，预计2010 年度和2011 年度归属于母公司股东净

利润分别约为5.7 亿元和8.5 亿元；卡拉拉铁矿一期将于2011 年投产、2012 年达产，达产后年产

量1,100 万吨，预计远期年产量将达3,000万吨。预计*ST钒钛10/11/12年EPS 0.14/0.50/1.0元，

给予目标价 20.00元。 

 

三普药业（600869）：公司作为国内输电设备市场领导者，在高端、特种线缆行业独占鳌头。其近
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日公告定增，加力扩张特种线缆，全面升级产品结构：1）公司独有碳纤维复合导线技术，通过核

心部件国产，具备全面推广条件，即将拉动业绩跨越式发展；2）十二五高端电网投资发力，公司

作为特高压线路主要供货商，适时增兵高端线缆及ACCC，将尽享行业高度景气；3）公司加力发展

新能源、海工用电缆、船缆、铁道线缆，在享受细分市场高增长的同时，大幅提升盈利能力。公司

10、11 两年EPS 分别为0.98，1.64，公司未来半年的价值中枢为45 元。 

 

海虹控股（000503）：由于行业环境的不成熟，十年来公司始终处在默默准备、开拓的状态中。公

司从2000 年便开始建立医药在线集中招标采购网络，已在全国27 个省市已经建立了区域电子商务

交易中心。今年携手央企，打造医药流通新模式，想象空间巨大。政策强力推动，新模式可能快速

突破原有模式的束缚。原有业务网络价值尤在，行业优势具有强大保障。按照本年内有6-9个省份

会采用公司的作为采购主体来测算，2011年以及2012年EPS预计为0.51，0.78元。由于公司业务的

高弹性和高增长性，给予公司2011年40倍PE，目标价为20元。 

 

兴发集团（600141）：全球最大磷矿石出口国摩洛哥爆发游行，突尼斯、埃及等几个中东北非国家

局势动荡，将导致国际磷矿石供给减少。全球磷肥需求旺盛，我们预计全球磷化工行业供需紧张的

局面将持续至2013年。2011年将是兴发集团由传统磷化工企业向具有磷矿、精细化工、磷肥和磷化

工业务的综合性化工企业转型的重要一年。我们预计未来两年新建项目将陆续贡献利润，加之磷矿

石和磷肥行业景气度提升，2010-2012年净利复合增长率将达到58%。 考虑未来两年利润增长明确，

基于30倍的2011年预期市盈率，公司目标价格30元。 

 

烟台万华（600309）: 受下游汽车、家电、建筑建材和纺织服装等行业周期复辟的拉动，聚氨酯产

业链产品有望领先于化工行业中的其他子板块启动，目前从产品价格上已经有所体现。近期收购博

苏战略意义重大，业绩迎新一轮高速增长。相关研报认为未来5年烟台万华业绩将迎来新一轮大幅

增长，预测公司2010、2011、2012年EPS分别为0.811元、1.308元、1.616元，目前公司动态市盈率

为26、16、13左右，看好拥有技术、规模、服务等众多优势的公司未来的长期发展，给予万华目标

价30元。 

 

广汇股份（600256）：2010年是广汇股份进入产业结构调整、战略转型快速推进的一年，公司即将

华丽转型成为以煤炭、石油、天然气等自然资源为根本，以液化天然气为核心产品，集上游勘探和

开采，中游生产、仓储和运输，下游销售为一体的能源巨头。预测公司2010、2011和2012年EPS分

别为0.54元/股、1.40元/股和1.78元/股，考虑到公司未来围绕能源发展的战略，随着能源在建项

目的逐步完成，未来公司业绩高速持续增长值得期待，若给予2011年40倍的市盈率，一年内目标价

为56元。由于公司隶属于新疆板块，未来必将受益于新疆经济振兴政策，而且，公司一系列项目的

逐步完成实施也将成为公司的股价催化剂，公司未来业绩大幅增长，快速高成长值得期待。  
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股股票票  行行业业板板块块  
最最新新价价  

（（22..2255））  
目目标标价价  

1100 年年  

EEPPSS  

1111 年年  

EEPPSS  

葛洲坝（600068） 水利 14.06 18 0.48 0.67 

中集集团（000039） 制造 26.88 30 1.19 1.49 

ST钒钛（000629） 资源 12.88 20 0.14 0.50 

三普药业（600869） 电缆 36.36 45 0.98 1.64 

海虹控股（000503） 网络 13.32 20 0.02 0.51 

兴发集团（600141） 化工 24.17 30 0.52 0.82 

烟台万华（600309） 化工 24.04 30 0.81 1.31 

广汇股份（600256） 能源 40.99 56 0.54 1.40 

 
组合累计收益率走势图 

 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

数据来源：Wind 资讯 

 

 

 

 

 

 

 

 

重要声明：本资讯中的信息均来源于公开资料及合法获得的相关内部外部报告资料，我公司对这

些信息的准确性及完整性不作任何保证，不保证其中的信息已做最新变更，也不保证投资顾问作

出的建议不会发生任何变更。在任何情况下，资讯中所表达的意见并不构成所述证券买卖的出价

或询价。对非因我公司重大过失而产生的上述资讯产品内容错漏，以及投资者因依赖上述资讯进

行投资决策而导致的财产损失，我公司不承担法律责任。未经我公司同意，任何人不得对本资讯

进行任何形式的发布、复制或进行有悖原意的删节和修改。 


