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主要市场指数 

指数 收盘点位 
涨跌（%） 

一日  五日 年 

沪深300 2615.53  -0.81  -3.76  -15.67  

上证指数 2380.73  -0.60  -2.90  -16.29  

中小板 4661.68  -0.61  -2.83  -22.21  

创业板 719.87  -0.17  -1.80  -20.83  

香港恒生 19735.04  -1.15  -3.90  -14.47  

日经225 8973.84  0.23  -1.59  -7.64  

标普500 1338.35  -1.11  -2.28  -0.76  

道琼斯 12695.35  -0.98  -2.41  0.00  

纳斯达克 2902.58  -1.06  -1.87  1.38  

法国CAC 3057.99  -2.29  -4.86  -23.99  

德国DAX 6451.97  -1.94  -1.79  -13.33  

富时100 5465.52  -1.97  -3.35  -8.06  

资料来源：Wind资讯、长城证券研究所 

 

重要市场指标 

指标 收盘价 
涨跌（%） 

一日  五日 年 

美元指数 80.68  0.52  1.41  6.56  

人民币汇率 6.30  0.14  0.29  -2.94  

欧元-美元 1.28  -0.71  -1.77  -9.11  

黄金现货 1583.00  -0.97  -3.34  5.13  

BDI 1132.00  -0.53  -2.16  -12.32  

WTI原油 94.78  -1.40  -3.23  -2.66  

BRENT原油 111.57  -0.61  -1.41  -1.99  

资料来源：Wind资讯、长城证券研究所 

 

A股走势 

 

资料来源：Wind资讯、长城证券研究所 
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晨会纪要 长城证券 
GREAT WALL SECURITIES 

今日要点 

策略研究： 

 风险继续释放，冲击相对有限：今日 A 股策略 

近期 A 股运行环境差强人意，内忧外患导致观望气氛浓厚。市场担忧的

风险因素还需进一步明朗，但总体判断欧债、国内经济增速失控风险有

限，政策红利仍具备释放空间，对于 A 股趋势，维持谨慎乐观判断。 

金融工程研究： 

 两融余额突破 500 亿，27 个行业做多力量强于做空力量：融资融券周报 

虽然上周市场调整，但两融市场的融资做多力量还是较为强劲。其中，

两融余额增加 5.34%至 522.9 亿，连续六周增长，首次突破 500 亿大关。

而个股融资净买入额为 27.38 亿，融券净卖出额为-1.82 亿，相对多空

强度为 2.38bp，高于上期的 0.62bp，反映出上周市场个券的整体做多力

量进一步加强。在 ETF市场上，华夏上证 50ETF的融资净买入额达到 1.42

亿，占成交额的比重达到 4.4%，反映出投资者对大盘 ETF 的偏向较为明

显。 

从行业来看，做多力量强于做空力量的行业有 27 个,占比为 96.43%,其

中，做多强度前五名的行业为传媒、餐饮旅游、计算机、建材和有色金

属，做多力量后五名为电力及公用事业、石油石化、银行、通信和国防

军工。从个股来看，做多力量强于做空力量的个股有 186 只,占比为

69.91%,其中做多强度前五名的分别是白云山 A、包钢稀土、电广传媒、

中国国旅和重庆水务；做多强度后五名分别是华北制药、云南城投、吉

恩镍业、金风科技和煤气化。 

整体来看，个券和 ETF 市场的情况都反映出两融投资者对后市较为乐观

的态度，对后市看多的力量要强于看空的力量。 

行业研究： 

 新能源行业：中电联专家刘向东交流纪要 

策略会期间我们与中电联专家刘向东进行了一些交流，主要结论包括：

用电需求的下滑可能成为趋势；火电建设中期见顶；水电十二五大发展；

新能源力主分布式。建议重点关注水电和核电板块，上调川投能源评级

至“强烈推荐”。 

 

金融研究所                                                                 2012 年 05 月 15 日 星期二 
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策略研究： 

 风险继续释放，冲击相对有限：今日 A 股策略 

昨日 A 股高开低走，尾盘跳水，主要股指均以下跌报收。上证综指下跌 0.59% 、深圳成指下跌 1.16% 、沪深 300 

指数下跌 0.81% 、中小板下跌 0.61% 、创业板下跌 0.17% 。行业方面，涨幅居前的分别是医药、餐饮旅游、

房地产、电力、造纸轻工，跌幅居前的依次是食品饮料、有色金属、煤炭、钢铁、家电；隔夜外围股指继续下挫，

欧洲主要股指下跌均在 2% 左右，美国主要股指下跌均在 1% 左右。  

近期 A 股运行环境差强人意，内忧外患导致市场观望气氛浓厚。对于 A 股趋势，我们谨慎乐观。风险溢价方面，

有惊无险、系统性冲击有限。外围方面，希腊退出欧元区的变动是市场焦点。如果本周“三党”组阁失败， 议

会选举定于 6 月重新举行。从最新民调显示， 53.6% 希腊人认为应该继续执行援助条款，认为应该不惜一切推

翻协议的只有 38% 。国内方面， 5 月经济增速是关键，如果延续下行状态，工业增加值低于 10% ，则会对投

资者在预期差方面产生新冲击。从最新的预期来看，目前 5 月工业增加值预测数为 12% 附近，高于 4 月份水

平，但是并没有显著超出 3 月份。经济虽没有失控风险，但是复苏势头还是偏弱；估值对市场仍是正面支撑作

用。降准之后，利率重心显著下降。 10 年期国债到期收益率从前期 3.5% 的水平大幅回落到 3.4485% 左右。 7 

天 /14 天回购利率分别降至 3.1156% 、 3.3347% 。考虑到后期降准仍有空间，利率回落的趋势仍将延续。政

策红利方面，局部改革加快带来的积极效应不容忽视。 全国社会保障基金理事会 昨日发布消息称，下一步将着

重开展两方面工作，一是加强央企投资力度，争取作为战略投资者入股。二是稳步推进 私募 股权投资基金的投

资。而外来资金方面，证监会还在讨论国外养老金入市问题。  

策略与配臵。在短期风险影响还需消化，但政策红利产生正面支撑的背景下，我们建议继续维持 90% 的仓位水

平。行业方面，建议 5 月超配非银行金融、煤炭、房地产、汽车、家电、建筑建材、商业零售行业。  

（证券分析师：高凌智 执业资格证书编号：S1070510120009 ） 

 

金融工程研究： 

 两融余额突破 500 亿，27 个行业做多力量强于做空力量：融资融券周报 

结论： 

虽然上周市场调整，但两融市场的融资做多力量还是较为强劲。其中，两融余额增加 5.34%至 522.9 亿，连续六

周增长，首次突破500亿大关。而个股融资净买入额为27.38亿，融券净卖出额为-1.82亿，相对多空强度为2.38bp，

高于上期的 0.62bp，反映出上周市场个券的整体做多力量进一步加强。在 ETF 市场上，华夏上证 50ETF 的融资

净买入额达到 1.42 亿，占成交额的比重达到 4.4%，反映出投资者对大盘 ETF 的偏向较为明显。 

从行业来看，做多力量强于做空力量的行业有 27 个,占比为 96.43%,其中，做多强度前五名的行业为传媒、餐饮

旅游、计算机、建材和有色金属，做多力量后五名为电力及公用事业、石油石化、银行、通信和国防军工。从个

股来看，做多力量强于做空力量的个股有 186 只,占比为 69.91%,其中做多强度前五名的分别是白云山 A、包钢稀

土、电广传媒、中国国旅和重庆水务；做多强度后五名分别是华北制药、云南城投、吉恩镍业、金风科技和煤气

化。 

整体来看，个券和 ETF 市场的情况都反映出两融投资者对后市较为乐观的态度，对后市看多的力量要强于看空的

力量。 

要点： 

宏观策略 
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上两周市场回顾：上周融资融券余额增加 5.34%至 522.9 亿，连续六周增长，再创历史新高。融资买入额为 167.58

亿；融券卖出量为 3.56 亿。上周两融市场个股融资净流入额出现强劲增长，达到 28.93 亿，融券净卖出额为-1.92

亿，相对多空强度为 2.38bp，远高于上期的 0.62bp，反映出上周市场整体的看多力量进一步加强。 

行业情况：上周 28 个行业全都为融资净流入，融资净买入额前五名分别是有色金属、煤炭、非银行金融、食品

饮料和机械，融资净买入额最小的五名分别是电力及公用事业、国防军工、通信、综合和纺织服装。相对多空强

度为正的也有 27 个行业，其中前五名的行业分别为传媒、餐饮旅游、计算机、建材和有色金属，数值最小的前

五名分别为电力及公用事业、石油石化、银行、通信和国防军工。 

个股情况：上周融资净流入的个股有 186 只，占比为 69.91%，高于上期的 61.15%。其中多空相对强度排名前五

的分别是白云山 A、包钢稀土、电广传媒、中国国旅和重庆水务；后五位分别是华北制药、云南城投、吉恩镍业、

金风科技和煤气化。 

ETF 情况：上周有仅有 2只 ETF 为融资净流出，总的融资净买入额为 1.55 亿，而上期仅为-160 万。其中华夏上

证 50ETF 的融资净买入额达到 1.42 亿，占成交额的比重达到 4.40%。 

风险提示：股市下跌的系统性风险。 

（证券分析师：高凌智（执业资格证书编号：S1070510120009）；联系人：刘轩（从业资格证书编号：S1070111030016）） 

 

 

行业研究： 

 新能源行业：中电联专家刘向东交流纪要 

策略会期间我们与中电联专家刘向东对于电力、新能源方面的形势进行了一些交流，主要内容如下： 

1. 用电需求的下滑可能成为趋势。3-4 月电力需求增速持续萎靡，由于对今年经济复苏并不乐观，预计电力需

求增速下滑并非偶然，而且十二五的后几年（2014-2015）和十三五（5%）要下一个台阶。 

2. 火电建设中期见顶。2012 年可能是火电最后一个投产高峰年，投产 5000 万千瓦，后年（2014 年）可能只有

2000-3000 万。未来几年的水电和核电的大规模建设对火电影响很大，也将进一步影响到电煤。 

3. 水电十二五大发展。水资源方面，除了雅鲁藏布江之外，格局基本已定，目前资源主要包括雅砻江金沙江大

渡河向家坝溪洛渡澜沧江等。十二五主要开发中下游资源，平均每年 1800 万千瓦左右，而 2011 年包括抽水蓄能

在内开发水电仅 1200 万千瓦左右；十三五开发上游，期间总共 6000 万千瓦左右。 

4. 新能源力主分布式。首先是并网问题，认为在国网层面障碍并不大，尤其是太阳能，总量小，技术也不复杂。

不过这一点跟我们在企业角度看到的并不一样，所以后面还需要与电网的人交流一下。认为分布式是新能源未来

的发展趋势，之前能源局张国宝主张新能源的大基地，国网也是看到这一战略能够与其主张的特高压相配合，所

以支持。但未来新能源发展趋势还是分布式更科学。关于核电重启，目前安全规划报国务院还未通过，这一规划

的意义更重大，通过之后才能做长期规划。 

综合来看，我们建议在电力、新能源领域主要关注水电装机大增长以及核电重启的主题性机会。重点建议关注水

电设备标的浙富股份（002266）和雅砻江流域水电龙头川投能源（600674）。由于官地的机组已陆续投产即将核

准电价，未来几年装机复合增速 30%以上，上调评级至“强烈推荐”。 

（证券分析师：桂方晓（执业资格证书编号：S1070511070001）;联系人：熊杰（从业资格证书编号：S1070111030013）） 
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