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核心观点 

市场存在阶段性机会 

新年以来，基本面出现一些新的变化。宏观经济形势和市场走势变

得更加扑朔迷离。 

一、国八条出台后各地陆续跟进的限购令从降低交易杠杆转而直接

控制需求，但资源自然流动的内在要求将使控制不可持续。预计这种控

制放松后房地产销售将出现报复性反弹。行政干预加大经济波动和市场

的不可测度。 

二、CPI同比增速连续 7个月在 3.3%以上，CPI环比连续 7个月为正；

更为可怕的是非食品 CPI 环比也是连续 7个月为正，非食品 CPI 同比增

速进入 2011年有加速上涨趋势。全球定量宽松货币政策、大宗商品的高

位波动、全球气候异常导致的农业歉收加上劳动力成本上升使通胀看起

来不可能在短期结束。 

三、北非、中东局势带来的负面影响。北非、中东局面不在于是哪

个国家出了问题，关键是它的扩散速度。其可能带来的影响有:1.推高油

价，从而进一步推高其他大宗商品；2.阻碍欧洲经济复苏；3.进一步加

剧地区动荡。这一切都给全球经济复苏带来阴影。 

四、去年中国经济增速为 10.3%，超出去年年初计划目标近 30%；而

且这个增速依然主要是投资带来的。对危机的过度反应非但没有解决经

济中的固有矛盾，反而进一步强化。目前种种迹象表明，政策又开始走

向反面——政府把“十二五”的增长目标定为 7%预示着为了增长质量不

惜牺牲增长速度。而事实上资源和环境的压力也使 8%以上的增速难乎为

继。 
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虽然目前从基本面角度，很难判断大盘能走出较大的趋势性行情，

但我们认为，在一月底以来持续反弹的基础上，市场未来仍有阶段性机

会。 

一、货币紧缩政策可能暂时进入观察期，在货币政策紧缩

的大背景下近期资金有回暖迹象。 

图 1：近期货币净投放 

数据来源:Wind资讯
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资料来源：Wind资讯，国盛证券研究所 

二、政策效应持续发酵，市场热点不断 

在经济结构转型和经济增长方式转变的大背景下，政府今年密集出

台了一系列促进消费增长和新兴产业发展的政策措施。水利水电、铁路

建设、高端装备制造、电子信息、家用电器等行业也面临着良好发展机

遇。上述行业和概念板块也成为市场反弹的领头羊。此外，政府续出台

的区域经济振兴政策也未市场增添了活力。未来这些政策受益概念板块

仍有望成为市场热点。 

同时，新三板概念、贵金属和稀有金属、生物育种等概念也得到市

场追捧，提升了市场活力。 

三、量能持续放大，场外资金有进场迹象。2月份上证指数从 2790.69

点上升到2905.05点，上涨 4.1%；深成指数从 11994.68点上涨到 12902.43

点，上涨 7.57%。两市的月度成交量分别为 21860.8亿、16177.8亿；在

少 5 个交易日的情况下，分别比元月份增加 6.69%和 10.14%。从沪市来

看，自 1月 26日到 2月 14日，成交金额从 700多亿元放大到将近 1800

多亿元。这样的量能应该有场外资金进入。根据我们的分析，房地产调

控很可能导致资金分流，部分炒楼资金流入股市。如果市场产生盈利示

范效应，将会吸引更多资金进入市场。从后市来看，市场量能能否有效

持续放大，将决定未来的市场空间。 

四、大盘技术上愈趋走好，后市仍有上行空间。从上证指数的月 K

线来看，在去年 11月份一个带长上影线的阴线后连续两月的阴十字星。

2月份收出一个较小的阳 K线，月 MACD金叉后加速上移，出现转势信号。

从周 K 线图来看，沪指周线四连阳后，收出十字星，确认了 5 周均线和

10周均线金叉。5周线加速上移，10周线在回调后也再次上行。深指周

K线走出五连阳，跃上 20周均线，同时 5周均线上穿 10周均线， 
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30周均线持续上行。MACD指标，绿柱愈趋缩短，有望形成金叉。从近期日

K线来看，在 2月 22日市场大幅调整后，两市迅速企稳反弹。截至 2月 28日，

两市均走出四连阳，成交量稳中有升。深市基本收复了大跌时的失地，市场多

方仍占据相对优势。如果 5日均线上穿 10日均线得到确认，则可初步判定调整

结束，市场有望进一步走好。因此，从技术上看，大盘中短期内仍处于相对强

势，后市仍有上行空间。 

操作策略 

总体上我们对后市抱着相对乐观的态度，判断未来有阶段性行情，因此谨

慎做多。新能源、新材料、电子信息、生物制药、建筑建材、海洋经济概念、

稀有金属存在较多的投资机会。 

风险因素 

北非中东地区乱局扩散，严重冲击世界石油市场；政府进一步实施紧缩性

货币政策。 

 

图 2：最近一年上证指数、沪深 300、创业板和中小板走势 
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资料来源：Wind资讯，国盛证券研究所 

图 3：最近一个月上证指数、沪深 300、创业板和中小板走势 
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表 1：2月份沪深两市涨幅前十名股票 

序号 证券代码 证券简称 月涨幅 

1 600736.SH 苏州高新 55.10 

2 600851.SH 海欣股份 49.21 

3 600160.SH 巨化股份 48.50 

4 002256.SZ 彩虹精化 47.06 

5 000931.SZ 中关村 46.50 

6 000056.SZ 深国商 44.41 

7 000506.SZ 中润投资 43.43 

8 002199.SZ 东晶电子 41.74 

9 600614.SH 鼎立股份 40.20 

10 600895.SH 张江高科 40.14 

资料来源：Wind资讯，国盛证券研究所 

表 2：2月份沪深两市跌幅前十名股票 

序号 证券代码 证券简称 月跌幅 

1 000716.SZ *ST南方 -18.59 

2 300086.SZ 康芝药业 -17.62 

3 601299.SH 中国北车 -13.94 

4 002205.SZ 国统股份 -12.01 

5 002546.SZ 新联电子 -11.83 

6 002522.SZ 浙江众成 -11.06 

7 601766.SH 中国南车 -10.03 

8 300178.SZ 腾邦国际 -9.74 

9 300182.SZ 捷成股份 -8.04 

10 600068.SH 葛洲坝 -7.96 

资料来源：Wind资讯，国盛证券研究所 
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图 4：2月份申万各行业涨幅表现 
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资料来源：Wind资讯，国盛证券研究所 

表 3：最近 20个交易日个股资金流入 

序号 证券代码 证券简称 资金流入率% 

1 300171.SZ 东富龙 35.11 

2 002551.SZ 尚荣医疗 32.98 

3 300182.SZ 捷成股份 30.17 

4 002554.SZ 惠博普 24.34 

5 300183.SZ 东软载波 21.48 

6 601799.SH 星宇股份 20.71 

7 300179.SZ 四方达 20.33 

8 300184.SZ 力源信息 20.23 

9 002553.SZ 南方轴承 19.95 

10 002549.SZ 凯美特气 19.68 

资料来源：Wind资讯，国盛证券研究所 
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表 4：最近 20个交易日个股资金流出 

序号 证券代码 证券简称 资金流入率% 

1 300171.SZ 东富龙 35.11 

2 002551.SZ 尚荣医疗 32.98 

3 300182.SZ 捷成股份 30.17 

4 002554.SZ 惠博普 24.34 

5 300183.SZ 东软载波 21.48 

6 601799.SH 星宇股份 20.71 

7 300179.SZ 四方达 20.33 

8 300184.SZ 力源信息 20.23 

9 002553.SZ 南方轴承 19.95 

10 002549.SZ 凯美特气 19.68 

资料来源：Wind资讯，国盛证券研究所 

表 5：最近 20个交易日申万一级行业资金流入 

序号 申万一级行业 资金流入率% 

1 SW家用电器 1.24 

2 SW轻工制造 0.56 

3 SW餐饮旅游 0.32 

4 SW化工 0.10 

5 SW机械设备 0.06 

资料来源：Wind资讯，国盛证券研究所 

表 6：最近 20个交易日申万一级行业资金流出 

序号 申万一级行业 资金流出率% 

1 SW房地产 -1.20 

2 SW交运设备 -1.16 

3 SW医药生物 -1.00 

4 SW农林牧渔 -0.86 

5 SW电子元器件 -0.51 

资料来源：Wind资讯，国盛证券研究所 
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投资评级说明  

一、报告发布日后的 6 个月内的公司的涨跌幅相对同期的上证指数/深证成指的 涨跌幅为基准；  

二、投资建议的评级标准 买入：相对强于市场表现 15％以上； 增持：相对强于市场表现 5％～

15％； 观望：相对市场表现在－5％～＋5％之间波动； 卖出：相对弱于市场表现5%以下  
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