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国内市场指数            （3 月 2 日） 

 收盘 涨跌 PE 

上证指数 2,913.81 -5.11 15.80 

深证综合指数 1,292.99 -5.88 35.04 

沪深 300 指数 3,243.30 -11.60  

上证 50 2,040.89 5.53 13.78 

深证成份指数 12,880.27 -68.45 13.78 

国债指数 126.99 0.00  

 

参考数据                （3 月 2 日） 

 最新 涨跌 PE 

香港恒生指数 23048.66 -347.76  

香港国企指数 12507.02 -113.29  

道琼斯 12066.80 8.78  

纳斯达克 2748.07 10.66  

人民币/美元 6.5736 0.0030  

NYMEX原油 102.23 2.60  

 

行业指数涨幅榜          （3 月 2 日） 

行业指数 收盘 涨跌 

食品与主要用品零

售Ⅱ 

4739.97 

1.20 

银行 2134.12 0.80 

制药、生物科技与生

命科学 

4449.02 

0.21 

资料来源：wind 资讯 

 

行业指数跌幅榜          （3 月 2 日） 

行业指数 收盘 涨跌 

多元金融 5610.00 -1.44 

商业和专业服务 1697.09 -1.28 

技术硬件与设备 1802.70 -1.14 

资料来源：wind 资讯 
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【市场研究】 

 

 国际油价再度飙升 A股震荡回落 

 

 

【公司点评】  

 

 

 西安饮食（000721）公告非公开发行预案 

 华帝股份（002035）：业绩大幅增长 
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 市场研究  

 

 

国际油价再度飙升 A 股震荡回落 

 

信息： 

影响市场的重大信息： 

1、政协大会明开幕，今年一号提案力推收入分配改革。 

2、国务院今将讨论上调个税起征点，利好一批上市公司。 

3、国务院批复浙江海洋经济发展示范区规划。 

4、财政部正式发文：国有创投机构豁免国有股转持义务。 

5、伯南克发证词，美股大跌，油价黄金大涨创新高。 

 

评论： 

A 股市场走势综述: 

周三 A 股市场小幅回落，上证综指继续围绕 2900 点展开争夺，欧美等外围股市周二再度大跌打击了投资

者的做多情绪，国际油价重新突破每桶 100 美元大关，冲击了石化、汽车、交通运输等相关行业表现。上证指

数收市报 2913.81 点，跌 0.18%；深证成指收市报 12880.27 点，跌 0.53%。两市全日共成交 2816 亿元，较前日

萎缩近 7%。中小板指收市跌 0.57%，创业板指跌 0.83%。 

从盘中热点来看，两市超过六成个股下跌，建筑和工程、电力设备与新能源、传播与文化、交通运输仓储、

计算机等行业领跌大市，但银行、家电、批发和零售贸易、医药生物、石油化工、煤炭开采等行业有较好表现。

中国铁建大跌 3.28%，拖累建筑和工程股普遍走低，中国中铁跌 2.34%，中国建筑跌 1.65%。汽车及运输股表现

疲弱，长春一东重挫逾 4%，一汽轿车跌逾 1%，南方航空、中国国航、海南航空均跌逾 2%。但多数消费性行

业逆势走强。部分银行股逆势上涨，招商银行劲升 2.82%，宁波银行涨逾 2%。周三首日上市的三江购物则飙升

近 85%。 

    后市研判: 

    周二晚间，国际原油价格再度飙升至 100 美元附近，欧美股市再造重创，周三亚太市场也是哀鸿遍野。严

峻的外围环境自然给 A 股市场造成了较大的压力，周三早盘股指一度快速回落。随着中石油、招商银行等权重

股的陆续崛起，股指有所企稳，但下跌家数显著增加。权重股的护盘适度平抑了股指快速下滑的趋势，A 股市

场整体依然维持震荡整理的格局。由于上证综指 2950 点至 3000 点附近依然存在较大的阻力，短期内若要有效

突破上述阻力区域为时尚早。鉴于全国“两会”期间投资者预期较为乐观，预计近期股指围绕 2800 点至 2950

点小幅震荡的可能性较大。面对当前的盘整格局，建议投资者半仓滚动操作。投资者仍需防范外围市场的剧烈

变化可能给 A 股市场带来的冲击。 
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投资机会: 

外围市场的持续动荡加剧了投资者的避险情绪，前期涨幅较大的相关板块均呈现出不同程度的回落态势，

投资者可适度逢高减持前者涨幅较大的品种。建议投资者适当关注医药、消费等行业的交易性投资机会。随着

“两会”行情的逐步展开，建议投资者积极关注受益于“十二五”发展规划的七大战略新兴行业的投资机会。

具备估值优势的高速公路、航运以及港口等防御类品种的投资机会建议适当关注。 

(张刚   021-50588666-8100 执业证书编号:S0730511010001) 

 

 

 公司点评  

 

 

西安饮食（000721）公告非公开发行预案 

 

西安饮食（000721）董事会通过非公开发行预案，拟非公开发行不超过 4200 万股，发行价格不低于 10.70

元/股，募集资金预计不超过 43167 万元。 

公司 2010 年营业收入 5.92 亿元，较上年同比增长 5.06%，净利润 3660 万元，较上年同比下降 24.05%，毛利率

59%，较上年同比下降 1.86 个百分点，主要是由于毛利率较高的客房收入同比下降超过 30%，每股收益 0.17

元。 

公司业务以餐饮服务为主，旗下拥有老孙家、西安饭庄、同盛祥、德发长、西安烤鸭店等 10 多家地方特色

餐饮老字号，其中，西安饭庄和老孙家是公司主要利润来源。公司此次募集资金拟投资于西安饭庄东大街总店

楼体重建项目、经营网点翻新改造项目和后勤升级改造项目。其中，西安饭庄东大街总店 1958 年建成，共可容

纳约 550 人，2009 年西安东大街商圈总体改造，西安饭庄总店经营受到一定影响，该店净利润大幅下滑，此次

改造项目建设期预计在 2 年左右，建成后餐位数将达到 2230 个，服务和接待能力大幅提高，对经营收入贡献有

望大幅增加，迅速提升盈利水平。 

西安地处“关中-天水经济区”、“西咸一体化”核心，郑西高铁开通后，交通改善明显，旅游形象提升，同

时，2011 年西安世园会预计参观游客超过 1000 万人次，公司将直接受益。 

预计公司 2011 年每股收益 0.22 元，给予“增持”的投资评级。 

(陈姗姗   021-50588666-8016 执业证书编号:S0730511010008) 

 

 

华帝股份（002035）：业绩大幅增长 

 

信息： 

公司公布年报：报告期内公司实现营业收入 163,584.37 万元，同比上升 18.04%，实现归属于母公司所有
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者的净利润 12,147.11 万元，同比上升 122.40%，每股收益为 0.54 元。公司 2010 财年的分配方案为：以总股本

223,303,080 股为基数，向全体股东每 10 股股份派现金股利 3 元（含税）。 

 

评论： 

西部崛起推动公司应收大幅增长。报告期内公司实现营业收入 163,584.37 万元，同比上升 18.04%。其中

灶具、油烟机和热水器分别实现营业收入 5.07 亿元、5.22 亿元和 3.76 亿元，分别较去年同期增长 17.57%、22.99%

和 22.17%；分区域看华北、华东、华中华南和西南地区分别实现营业收入 1.97 亿元、3.80 亿元、2.62 亿元、

2.60 亿元和 2.14 亿元，同比增幅分别为 10.74%、-1.49%、18.37%、9.57%和 39.64%。除了 2010 年国内房地产

市场景气度提高外，西南地区爆发式增长也是公司营业收入维持较高增速的主要原因。 

油烟机盈利能力提高改善公司毛利率水平。报告期内公司毛利率水平为 35.36%，较去年同期提高 1.03 个

百分点。其中油烟机毛利率水平为 39.08%，较去年同期提高 3.18 个百分点，而灶具和热水器毛利率分别较去

年同期下降 1.08 个百分点和 2.13 个百分点。尤其值得注意的是，四季度公司毛利率水平达到 41.26%，较三季

度环比提高了近 9 个百分点，这种高毛利状况能否保持还需进一步观察。 

销售费用占比大幅降低。报告期内发生销售费用 3.26 亿元，同比增长 8.85，增幅较营业收入增幅低了近 10

个百分点，导致销售费用占营业收入之比仅有 19.995，较 2009 年下降了 1.7 个百分点。 

研发费用增加导致管理费用增幅较大。报告期内，公司发生管理费用 1.17 亿元，同比增长 34.16，公司披

露新品研发费用和管理咨询费用增加是导致管理费用的主要原因，我们认为新品研发和管理咨询费用支出增加

有利于公司改进产品性能和改善公司管理体系。 

土地转让收入增厚公司利润总额。报告期内，公司转让四宗老厂土地使用权，获得补偿收益 2065 万元，占

公司利润总额的约 13.91%。 

预提充分，当期收益质量较高。报告期内其他流动负债计提达到 1 亿元，较去年同期增加 6757 万元，其中

市场推广费、广告费和其他营销费用计提分别达到 4830 万、3171 万和 1110 万，都较去年大幅增长，销售类费

用计提充分显示公司报告期内收益质量较高。 

给予公司“增持”评级。我们预测公司 2011 年和 2012 年每股收益分别为 0.55 和 0.66 元，对应动态市盈率

分别为 25.91 倍和 21.59 倍，给予“增持”投资评级。 

(胡铸强   021-50588666-8023 执业证书编号:S0730511010013) 
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 保利地产（600048）2010 年年报点评：收获 2010 年，积极应对行业调控挑战 

 

保利地产 2010 年各项经营业绩指标良好，继续其快速发展势头，使其抵抗行业政策风险的能力提高，面

对高度不确定的 2011年，公司未来两年还将有望保持 20-30%的增速。我们维持公司“增持”投资评级。 

(吴剑雄) 

 

 

兴业证券（601377）2010 年年报点评：业绩基本符合预期，经纪、自营拖累业绩 

 

兴业证券公布 2010年年报。2010年，公司实现营业收入 27.38亿元，同比减少 11.26%；归属于上市公司

股东的净利润 7.87亿元，同比减少 31.86%；基本每股收益 0.39元。 

同时，公司还公布了 2010年度利润分配预案为：拟每 10股派现金红利 1.5元（含税）。 

    2010年，受券商佣金战及证券市场震荡下行等因素影响，公司经纪业务和自营两大主要业务收入明显下滑，

但考虑到公司各项业务资格均已具备，未来随着新业务的不断开展，业务发展多元化趋势。我们给予公司“增

持”评级。 

(谢佩洁) 

 

 

可转债市场双周刊：持续跑输正股局面有望逐步扭转 

 

市场回顾： 

本期中国石化可转债发行，新券发行高峰已过。 

上证 A股收至 2878点，期间上涨 1.81%。转债正股股平均上涨 2.57%，转债平均下跌 0.2%，表现依旧最差。 

从个券表现看，12只转债品种中仅 2只微幅上涨，分别为澄星转债和塔牌转债，位于跌幅榜前三的品种分

别为燕京转债、歌华转债和双良转债。 

流动性及估值分析： 

双周转债成交 86.55亿元，日均成交 15.13亿元，较上期明显放量。换手率最高品种依次为塔牌转债、中

行转债和澄星转债。 

本期转债平均平价溢价率出现较大幅度下降，由 47.86%下降至 41.15%。平均底价溢价率维持在 35%附近震

荡。显示出债性已经对整体转债市场有一定支撑作用，转债市场下跌动能已经不足。 

下一阶段投资策略： 

 近期报告  
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在扩容压力已缓解，需求正在逐步释放，以及估值连续回落，几方面共同作用下，多数品种投资价值已现，

转债持续跑输正股局面有望逐步扭转。 

基于目前 A股市场处于历史低位的现状，在转债的投资策略上我们建议投资者可以在平衡型转债中择优选

择。在中小盘转债选择方面，建议选择正股弹性好，且溢价率合理的品种，推荐国投转债、海运转债。在 2 只

大盘转债中，中行转债向下空间已极其有限，适合保守型投资者配置。工行转债的转股溢价率处于平衡型转债

中最低水平，是资产配置的优选品种。 

(张微) 

 

评级说明                                                                             

 

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投资咨询执业资格。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                                                                            

 

本报告为研究员个人依据公开资料和调研信息撰写，本公司不对本报告所涉及的任何法律问题做任何保

证。本报告中的信息均来源于已公开的资料，本公司对这些信息的准确性及完整性不作任何保证。报告中的信

息或所表达的意见并不构成所述证券买卖的出价或征价。本公司及其所属关联机构可能会持有报告中提到的公

司所发行的证券头寸并进行交易，还可能为这些公司提供或争取提供投资银行业务服务。本报告的版权仅为本

公司所有。 

 

转载条款                                                                            

 

刊载或者转发机构刊载转发本报告不得用于非法行为,必须注明报告的发布人和发布日期,提示使用报告

的风险；非全文刊载转发本报告的必须保证报告观点的完整性，不得断章取义,由于部分刊载或者转发引起的

法律责任由刊载或者转发机构负责；刊载转发本报告用于特殊用途的应当与公司或者研究所取得联系，双方签

订协议。 


