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国内市场指数            （3 月 8 日） 

 收盘 涨跌 PE 

上证指数 2420.28 1.06  

深证综合指数 980.02 1.34  

沪深 300 指数 2635.79 1.26  

上证 50 1798.10 1.22  

深证成份指数 10171.13 1.16  

国债指数 132.14 -0.02  

 

参考数据                （3 月 8 日） 

 最新 涨跌 PE 

香港恒生指数 20895.43 1.30  

香港国企指数 11156.48 1.64  

道琼斯 12907.94 0.55  

纳斯达克 2907.42 1.18  

人民币/美元 6.3235 0.0348  

NYMEX原油 106.58 0.40  

 

行业指数涨幅榜          （3 月 8 日） 

行业指数 收盘 涨跌 

多元金融 4711.90 3.48 

媒体Ⅱ指数 2179.56 2.70 

商业与专业服务指

数 

1366.98 2.14 

资料来源：wind 资讯 

 

行业指数跌幅榜          （3 月 8 日） 

行业指数 收盘 涨跌 

家庭与个人用品指

数 

2762.15 -0.16 

电信服务Ⅱ指数 2028.41 -0.12 

   

资料来源：wind 资讯 
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 市场研究  

 

预期再度偏暖 A 股企稳反弹 

 

信息： 

影响市场的重大信息 

1、传 IPO 重大政策 10 日出台，证监会人士称会统一安排。 

2、财政部：今年积极财政政策把握四方面。 

3、陈德铭：准备出台新的扩大消费政策。 

4、养老金投资试点两会后将启动，投资方向已明确。 

5、外汇局批 2.5 亿美元 QFII 投资额度，台湾开放民众买 A 股。 

6、上交所：“四炒”顽疾盛行，须坚决打击。 

评论： 

A 股市场走势综述 

在外盘止跌企稳以及相关利好预期的刺激下，周四 A 股市场震荡上扬，投资者憧憬养老金“两会”之后有

望入市，同时对 2 月份通胀率大幅回落的预期也提振市场。上证指数收市报 2420.28 点，上涨 1.06%；深证成

指收报 10171.13 点，上涨 1.16%。两市全天共成交 1759.57 亿元，与前日基本持平。中小板指收市涨 1.23%，

创业板指涨 1.66%。 

从盘中热点来看，两市超过八成个股上涨，各行业全线飘红，券商、传媒、有色金属、建筑建材等板块涨

幅居前。船舶制造、造纸、飞机制造等板块涨幅落后。 

后市研判 

人力资源和社会保障部部长尹蔚民在接受记者采访时表示，在整个养老金投资运营方案没有确定前，会选

择个别省市进行投资运营试点，两会后开始运作，会有多种投资方案的组合。财政部新闻发言人戴柏华周四表

示，今年继续实施积极的财政政策要把握四个方面，提出要完善结构性减税政策以及增加居民收入等措施。管

理层的相关表态进一步提升了投资者对于“两会”之后行情继续震荡向上的良好预期。中国央行周四实施 300

亿元 91 天期正回购操作，中标利率 3.16%。同时，央票本周连续第十周停发，央行本周实现资金净投放 30 亿

元。受此影响，资金价格持续回落，周四上海银行间同业拆放利率（Shibor）整体继续下行，7 天利率跌 15.75

个基点，市场资金面继续呈现逐步宽松的态势。国家统计局将于周五公布 2 月份 CPI 等经济数据，市场普遍预

计 2 月中国通胀率将大幅回落。投资者对于宏观经济数据的担忧情绪大大缓解，有力的支持了股指继续震荡走

高的预期。中交股份周五即将登陆 A 股市场，预计首日该股平稳运行的可能性较大，未来对于 A 股市场有望形

成较为正面的影响。预计 A 股市场近期维持强势整理的可能性较大，后市如要继续走高则依然有赖于强有力的

利好政策的扶持。我们建议投资者继续关注防御属性较强的蓝筹股的投资机会，同时建议适当关注年报预期较

好的部分次新股的投资机会。 

(张刚   021-50588666-8100 执业证书编号:S0730511010001) 
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2012 年我国居民消费专题研究 

 

两会：  

扩大内需特别是消费需求是经济长期平稳较快发展的根本立足点，是今年工作的重点。要大力调整收入分

配格局，增加中低收入者收入，提高居民消费能力。  

我们主要讨论两点内容：1. 从消费升级的角度来分析未来我国消费结构的变化；2. 从收入分配的角度来预

测今年我国居民消费的增速。  

1. 从消费升级的角度来分析未来我国消费结构的变化：  

我国 2011 年的人均 GDP 仅相当于美国 1976 年到 1977 年的水平  

我们将 1980 年前后美国消费品的收入弹性进行了排序，发现在当时的人均收入变化过程中，美国居民在娱

乐、金融服务和保险、医疗护理、家庭服务及汽车类消费上发生了相对较为明显的弹性变化，居民在这些方面

消费的弹性有所增加，而相对来说，食品、居住、服装等初级消费品的消费弹性变化很小  

从统计结果来看，过去 3 年间在所有数据范围内的消费中，我国城镇居民对家庭设备用品和服务、交通通

信、服装和耐用消费品的支出弹性最大，其中家庭设备用品和交通通信两类支出的收入弹性要明显大于其他类

别。  

2. 从收入分配的角度来预测今年我国居民消费的增速  

从我国 1990 年以来的实际人均可支配收入与人均 GDP 实际增速来看，我国居民的人均可支配收入增速在

大多数时间内都低于人均 GDP 的实际增速，只有 1999 年，2001 年，2002 年和 2009 年这四年的时间内暂时超

越过人均 GDP 的增长，这从收入分配的角度上极大的制约了我国居民的消费支出。  

假定我国居民的边际消费倾向短时间内不会发生爆发式增长，从居民收入角度我们测算，2012 年我国社会

消费品零售总额名义增速在 16.7%左右。较 2011 年小幅回落 0.4 个百分点。  

结合美国历史上消费升级的经验和我国当前的实际情况，我们认为未来我国消费的增长点将可能首先体现

于通讯器材类消费和医疗保健类消费，然后是娱乐、汽车和家电类消费。 

（宋卫华 执业证书编号：S0730511010004 联系人：张青 电话：021-50588666-8040） 

  

 宏观政策  
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 公司点评  

 

 

京威股份（002662）新股上市点评 

 

发行概况：公司按 20 元/股公开发行 A 股 7500 万股，于 3 月 9 日上市，募集资金 15 亿元，主要投向产能

扩张项目。公司简介：中德合资的乘用车内外饰件系统综合制造商和综合服务商。主要产品：中高档乘用车提

供内外饰件系统，如车门外直条总成、防擦条等。主要客户：一汽大众、一汽轿车、华晨宝马、北京奔驰等。 

看点一：定位高，受益于中高端乘用车大发展；看点二：技术优势突出(铝合金)，市场占有率居前；看点

三：盈利能力表现抢眼。 

募投资金主要投向产能扩张：产能翻番（250 万套到 500 万套）；扩大铝型材挤出产品线产能（技术核心所

在）；受益于中高端乘用车发展，预计未来几年能够维持 20%的复合增长率。 

预计公司 2012-2013 年 EPS 分别为 1.25 元和 1.52 元。考虑公司的技术优势和优异的盈利能力，可以给予

2012 年 15-20 倍市盈率，按此计算合理估值区间为 18.75 元-25.00 元。 

风险提示：下游配套乘用车销量增速波动风险；客户相对集中风险 

（徐敏锋 021-50588666-8029 执业证书编号：S0730511080003） 
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京威股份（002662）新股点评：中高端乘用车外饰件领域龙头 

 

京威股份（002662）发行新股。公司按 20 元/股公开发行 A 股 7500 万股，将于 3 月 9 日上市，募集资金

15 亿元，主要投向产能扩张项目。 

作为一家中德合资公司，依托德国股东技术优势，在中高端乘用车外饰件（特别是铝合金外饰件）领域市

场占有率居前。相对完善的产业链和偏中高端的产品定位使得盈利能力表现抢眼。未来公司还将受益于乘用车

的中高端化趋势。 

（徐敏锋 021-50588666-8029 执业证书编号：S0730511080003） 

 

 

从消费升级中捕捉消费趋势——我国居民消费专题研究 

 

本报告重点在于讨论两点内容，第一是从消费升级的角度来分析未来我国消费结构的变化，第二是从收入

分配的角度来预测今年我国居民消费的增速。 

首先从消费的意义展开讨论，我们认为，我国未来消费存在三大趋势性转变，即消费对经济的拉动作用有

待提升；农村消费潜力有待释放；中西部消费有待增长。 

对于我国消费结构的变化，我们从美国的消费升级历程入手，对照中美消费升级和我国人均 GDP当前所处

的阶段展开比较。数据显示我国 2011 年的人均 GDP 仅相当于美国 1976 年到 1977 年的水平，而近年来我国城

镇居民对家庭设备用品和服务、交通通信、服装和耐用消费品的支出弹性最大，其中家庭设备用品和交通通信

两类支出的收入弹性要明显大于其他类别。 

对于今年我国的消费增速及增长点，我们根据收入约束进行预测，认为 2012 年我国社会消费品零售总额

名义增速在 16.7%左右。结合中美消费升级中大趋势的经验，以及近两年来各类消费品的增长态势，我们认为

通讯设备消费可能成为未来我国消费中的一大亮点，另外可能会有较大增长的还有医药类消费，然后是汽车、

家用电器和娱乐类消费。 

(研究所策略部) 

 

 

钢研高纳（300034）年报点评：变形高温合金发力 关注募投项目 

 

钢研高纳(300034)公布 2011 年年报。2011 年公司实现营业收入 3.79 亿元，同比增长 14.76%；实现营业

 近期报告  
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利润 7354 万元，同比增长 41.72%；实现归属于上市公司股东的净利润 6439 万元，同比增长 38.63%，基本每

股收益 0.30元，利润分配方案为拟每 10股派发现金 0.8元(含税)。 

2011年，公司业绩符合预期。公司营收稳步增长源自变形高温合金业务的发展；低资产负债率致公司期间

费用率创近年新低，且盈利能力稳步增长。公司受益高温合金行业景气向上迎来历史发展良机，重点关注募投

与超募项目进展。 

(新材料研究小组) 
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行业投资评级 

强于大市：未来6个月内行业指数相对大盘涨幅10%以上； 

同步大市：未来6个月内行业指数相对大盘涨幅10%至-10%之间； 

弱于大市：未来6个月内行业指数相对大盘跌幅10%以上。 

 

公司投资评级 

买入：    未来6个月内公司相对大盘涨幅15%以上； 

增持：    未来6个月内公司相对大盘涨幅5%至15%； 

观望：    未来6个月内公司相对大盘涨幅－5%至5%； 

卖出：    未来6个月内公司相对大盘跌幅5%以上。 

 

 

 

 

重要声明                                                                            

本公司具有证券投资咨询业务资格。 

负责撰写此报告的分析师承诺：本人具有中国证券业协会授予的证券分析师资格。保证报告信息来源合法

合规，报告撰写力求客观、公正，结论不受任何第三方的授意、影响。 

 

 

 

免责条款                                                                          
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