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主要海外市场表现 

指数 收盘 前收盘 
涨跌幅

(%) 

恒生指数 
21549.2

8 
21478.73 0.33 

道琼斯数 
12938.7

0 
12965.72 -0.21 

纳斯达克 2948.57 2951.78 -0.52 

标准普尔 1357.66 1361.23 -0.33 

日经指数 9554.00 9463.02 0.96 

金融时报 5916.55 5928.20 -0.20 

资料来源：港澳资讯 
 国内市场表现 

指数 收盘 前收盘 
涨跌幅

(%) 

上证指数 2403.59 2381.43 0.93 

沪深 300 2597.48 2562.45 1.37 

深证成指 9862.54 9695.87 1.72 

资料来源：港澳资讯 
 

大宗商品 

指数 收盘 涨跌幅(%) 

纽约原油 106.28 0.03 

BDI 704.00 -0.28 

LME 铜 8435.00 -0.17 

LME 铝 2280.00 1.11 

COMEX 黄金 1771.30 0.73 

资料来源：港澳资讯 
 

沪深 300 走势图(近 12 个月) 
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晨会视点 

 

[table_newsdetail] 

财经要闻 

宏观政策 

1、惠誉下调希腊主权信用评级至 C 

财经要点： 惠誉周三将希腊的长期外币及本币发行人违约评级(IDR)从“CCC”下调至最垃圾级“C”，并确认其

短期外币评级为 C。惠誉认为，希腊计划中的债务互换如果完成，就将构成“有限违约”，因此将该

国主权 IDR 从“CCC”下调至“C”，意味着近期内很有可能违约。该评级机构还表示，受此次债务

互换影响的希腊国债，包括那些尽管没有被偿付但被纳入强制性重组的债券评级将被下调至 D。惠誉

表示，在完成债务互换和新债发行之后，希腊的主权评级将很快被移出有限违约级别，并将根据惠

誉对其违约后结构及信用状况的评估进行重新评级。惠誉还确认欧元区政府信用上限(Country 

Ceiling)评级为“AAA”，适用于欧元区所有成员国。 

2、26国制定反欧盟碳税报复性方案 

财经要点： 欧盟从今年的 1月 1日起征收国际航空碳排放税。根据规定，所有在欧盟区域机场起降的国际航班，

不论是否中转，其碳排放量都将受到限制，超出标准部分由各航空公司在欧盟航空碳排放交易体系

中购买。该规定引发国际社会强烈不满，并威胁进行贸易战。据估计，2000 多家外国航空公司将被

纳入欧盟的碳排放交易机制，国航、南航、东航等在内的 33家中国航空公司也被纳入名单。26个国

家的代表 22日制定出反对欧盟航空碳税的一揽子“报复性”方案，目的是终结或推迟欧盟的征税。

欧盟方面日前表态仍有谈判余地。专家称，目前最好的结局是，商量出一个欧盟“体面退出”航空

“碳税”的方案，比如全额豁免发展中国家超额排放部分要缴纳的费用，或者无限期推迟航空“碳

税”的开征并让其不了了之。 

行业公司 

1、上海旧政新说刺激刚需，二手房市场现回暖迹象 

财经要点： 上海户籍人口认定条件放松后，在二手房市场引起不小的波澜。记者昨日从沪上房产中介公司了解

到，目前各区交易中心已经确认，居住证满三年的外地户籍人口须满足三个条件，方可享有与上海

户籍人口相同的购房资格。中介机构人士普遍认为，上海这一“旧政新解”未必能带来大量实质性

买家，但政策的放宽是否会改变市场预期值得关注。春节过后，上海二手房市场出现明显的成交回

升势头，一旦市场预期发生改变，很可能会促使刚需客户入市。 

2、券商经纪业务面临转型，新型营业部试点有望开闸 
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财经要点： 继 2011 年券商投资顾问发展模式“大跃进”之后，2012 年初，券商经纪业务转型的全面思路已经出

炉。继年初证监会主席郭树清听取券商关于证券市场数个重大议题汇报之后，2月上旬，由券商提出

的关于经纪业务转型的建议已被监管层吸收归纳为 5 大措施，正处于加紧研究阶段。这 5 条措施涉

及到券商营业部分类管理、证券公司分公司业务经营职能、非现场受理柜台业务、允许券商代销多

种类金融产品以及加强佣金价格监管与行业自律等一系列问题。 

国内市场 

1、四大行近十天存款回落 1500亿，2月贷款难破万亿 

财经要点： 人民银行下调存款准备金率的重大利好，似乎并未给银行体系疲软的信贷投放带来多少催化效果。2

月 22 日，权威人士向本报记者透露，截至 2 月 20 日，工、农、中、建四家大型银行新增贷款合计

约 750 亿人民币，尽管较前十天 300 多亿的新增量有明显改善，仍低于市场此前的预期。同时，四

家大行表现迥异，领头羊工商银行贡献了 500 多亿，拿下了四分之三的份额。建行新增百亿左右，

而农行单月新增不足百亿，中行更是罕见地出现了负增长。 

 

[table_reportdetail] 
研报回顾 

1、汽车整车：从政策周期长期看多汽车股 

研报摘要： 汽车整车 

从政策周期长期看多汽车股 

1月汽车行业月度投资报告  

投资要点 

（1）春节因素致 1 月产销同比大幅下降，1 月数据无法反映需求趋势，建议结合 1-2两个月销量合

计增速来判断需求趋势。1 月汽车销量 139 万辆，同比下降 26.39%，日均销量同比下降 9.5%。原因

主要两个，一是由于 1月有两个节日，有效工作日仅为 17天，比上年同期少 4天；而上年 1月汽车

产销为全年最高月，同期基数较高是第二原因。 

（2）SUV销量降幅最小，日系、自主品牌市场份额继续下滑。SUV销售 12.63 万辆，环比下降 27.21%，

同比下降 11.82%，降幅低于其他西方车型。日系、自主品牌市场份额由 2011 年的 19.4%、42.2%降

至 17.2%、42%。 

（3）商用车同比下滑，客车降幅小于货车。大中客市场份额继续提高，主要得益于城市客车销量占

比提升。重卡继续过冬，不过 2 月卡车企业订单数据已呈现出增长态势。轻卡销量继续同比下降，

关注中高端轻卡结构性增长机会。 

（4）投资建议：维持“推荐”（见 2011 年 12月 8日年度策略报告）。2012 年国家将继续实施积极

的财政政策和稳健的货币政策，同时预期出台汽车更新补贴政策，基于对 2012 年汽车行业政策面环
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比改善的分析，维持对汽车行业的“推荐”评级，强烈推荐长城汽车、江铃汽车、广汽长丰，推荐

威孚高科、江淮汽车等。重卡企业订单增加，关注旺季来临时间，重卡相关股票面临反弹机会，推

荐潍柴动力、福田汽车。 

风险提示 

宏观经济增速放缓和货币政策继续紧缩风险；汽车销量增速低于预期风险；原材料价格上涨和降价

促销导致的企业盈利能力下降风险。 

(王炎学) 

2、北方创业(600967)公司点评：高增长来自毛利率大幅提升 

研报摘要： （1）铁道部货车招标在即，公司蓄势待发。 

2012 年铁道部尚未对车辆进行招标，公司在货车领域国内领先，稳居第三名。拿单能力较强，2012

年铁道部货车招标同比 2011 年增长较快，对公司的货车业务将带来高速增长。 

（2）自备车和出口扩大公司业绩，同时提升公司毛利率。 

公司营业收入增长，主要产品产销量增加，分摊的固定成本下降，新造车市场销售价格较高，毛利

率增长幅度较大。与公司 2010 年毛利率相比，公司最大业务货车产品的毛利率由 9.75%提升到

13.84%，这主要归功于公司获得较高价格的神华订单。同时，2011 年，公司获得印度大单，并将在

2012 年持续释放业绩。 

（3）曲轴锻件、弹簧和结构件发展较平稳。 

2011 年受重卡市场的下滑影响，影响了公司曲轴锻件的业务，增长率为负 10%。结构件顺利进入军

工行业，将继续为公司贡献业绩。作为货车产品的配件，弹簧业务也基本持平。 

（4）增发扩张产能，将进一步释放公司业绩。 

2011 年公司产能为每年生产 4000-4500 辆货车，通过增发向市场募集 8.3 亿资金后，将提高产能至

8000 辆。产能的扩张将有利的解决公司产能瓶颈，扩大公司销售收入，并优先提供毛利率较高的货

车产品。 

（5）盈利预测，增长较稳定。 

未考虑增发，我们预计公司 2012 至 2014 年摊薄后 EPS 分别为 1.04 元、1.45元、1.89 元，公司对

应 2012 年和 2013年 PE 为 16倍和 11倍，铁道部对产业的整体改革以及路外车辆的采购都将继续推

高公司的利润增长，给予公司“推荐”评级。 

(曲小溪) 

3、化工新材料Ⅱ：新材料发展提速，重点关注三类化工新材料 

研报摘要： （1）“十二五”期间新材料产业将快速成长，两大类化工新材料受益。新材料主要包括新型功能材

料、高性能结构材料和先进复合材料三大类，规划重点扶植其中六种新材料产品：特种金属功能材

料、高端金属结构材料、先进高分子材料、新型无机非金属材料、高性能复合材料以及前沿新材料。
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其中属于化工新材料的主要包括先进高分子材料、高性能纤维及复合材料。根据规划，“十二五”

期间，国内新材料产业复合增速将超过 25%，比“十一五”期间上了一个新台阶。预计到 2015 年，

国内新材料产值达 2万亿元，并打造 10个创新能力强、具有核心竞争力、新材料销售收入超 150 亿

元的龙头企业，培育 20 个新材料销售收入超过 50 亿元的骨干企业，碳纤维、膜材料、丁基橡胶、

聚碳酸酯等化工新材料将实现规模化生产。预计烟台万华、金发科技等技术成熟、规模较大的行业

龙头将重点受益。 

（2）新材料是基础产业，多个化工新材料市场空间巨大。新材料属于战略新兴产业中的先导产业，

是其他行业和战略新兴产业的基础。“十二五”期间，其他战略新兴产业将对新材料产生巨大需求，

其中需求量较大的化工新材料包括：1）高性能玻纤：风电需求超过 50万吨/年，重点公司为中国玻

纤、云天化等；2）高性能树脂：风电、太阳能超过 90 万吨，重点公司包括天晟新材、东材科技等；

3）电池隔膜：新能源汽车领域需求超过 1 亿平米/年，重点公司包括佛塑科技、沧州明珠、云天化

等；4）保温材料：新型墙体保温材料需求超过 230 亿平米/年，保温材料产值达 1200 亿元/年，重

点公司包括红宝丽、烟台万华等；5）可降解塑料：可降解塑料需要聚乳酸等 5 万吨/年、淀粉塑料

10万吨/年，重点公司包括金发科技、鑫富药业等。 

（3）化工新材料中，重点关注稀土顺丁橡胶、聚碳酸酯和对位芳纶三种产品。特种橡胶、工程塑料

和高性能纤维是“十二五”期间重点发展的化工新材料。特种橡胶中，重点关注未来两年内有可能

实现产业化生产、盈利能力强的稀土顺丁橡胶，重点公司为齐翔腾达；工程塑料中，重点关注需求

量最大、对外依存度高的聚碳酸酯，重点公司为金发科技；高性能纤维中，重点关注技术壁垒高、

盈利能力强、近期已实现产业化生产的对位芳纶，重点公司为泰和新材，但对位芳纶的市场推广还

需观察，完全放量尚需等待。 

(冀光坤) 



 

 

华创行业公司投资评级体系(基准指数沪深 300) 

公司投资评级说明： 

 强推：预期未来 6个月内超越基准指数20%以上； 

 推荐：预期未来 6个月内超越基准指数10%－20%； 

 中性：预期未来 6个月内相对基准指数变动幅度在 -10%－10%之间； 

 回避：预期未来 6个月内相对基准指数跌幅在10%－20%之间。 

行业投资评级说明： 

 推荐：预期未来3-6个月内该行业指数涨幅超过基准指数5%以上； 

 中性：预期未来3-6个月内该行业指数变动幅度相对基准指数-5%－5%； 

 回避：预期未来3-6个月内该行业指数跌幅超过基准指数5%以上。 
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