
“重塑”上涨逻辑主流机构谋划蓝筹“第二春”

本报记者 郑洞宇

“基金净值一天涨了3%。 ”20日早盘收市，深圳某基金经理兴奋地谈着业绩表现。 蛇年以来，A股陷入了连续调整，逢跌买入蓝筹股的决定让这位基金经理承受了不小的压力。 而支持这位基金经理坚定买股的信念在于支撑今年A股上涨的两大逻

辑———经济复苏与企业盈利改善依然成立。据中国证券报记者调查，在摩根士丹利唱空中资银行股之后，引来众多外资大行围攻，国内一些基金和券商机构也表达了反对意见。在20日的上涨中，不少机构选择以中信银行为突破口，对以银行为首的蓝

筹股展开了第二波猛攻，也是对某些外资大行的一种回应。

分析人士表示，A股今年犯“春困”，主要原因在于市场对流动性、固定资产投资、IPO重启、资金外逃等因素忧虑过重，投资者情绪主导了蛇年以来的走势。 就目前来看，市场资金利率依然较低、固定资产投资依然是经济增长的主要手段，笼罩A股

的“愁云”也许会散去。 其实，目前我国证券市场AB股总市值合计约24.1万亿元，2012年我国GDP接近52万亿元，在成熟市场资产证券化率高达100%，A股理应有较大的成长空间。 但是GDP的质量也在影响着市场走势，若GDP中“注水”较多，未来也存

在替货币“尝债”的风险。

基金看淡IPO重启

A股就像一个20来岁血气方刚的年轻人，难有淡定的时刻，要么过于乐观，要么过于忧郁。很多市场人士将自去年12月以来的反弹归结于对经济复苏、流动性宽松的乐观预期；进入蛇年，随着通胀反弹、IPO重启等预期出现，A股的投资情绪又变得

愁云密布。

一位基金经理认为，通胀反弹和房地产调控成为近期市场忧虑的主要因素。 在经济弱复苏的过程中，通胀反弹让市场担心货币投放和流动性会出现紧缩，而房地产调控虽然在预期之中，但市场也依然显示了极为剧烈的反应，主要担心房地产调

控会导致经济复苏放缓，破坏了经济复苏这一重要投资逻辑。

南方基金首席策略分析师杨德龙表示，总体而言，市场担心通胀问题导致货币收紧，进而使经济出现二次衰退，但这一逻辑并不正确。 2月CPI超过3%是因为今年春节在2月，相对较高的春节物价同比去年非春节的2月物价，自然有数值上的上升，

但并不表明通胀已经失控。 此外，美国商品期货交易委员会的最新持仓报告显示，截至3月5日，投资者将18种美国大宗商品期货和期权总净多头头寸削减9.2%至405885份合约，创下2009年3月以来最低点。 高盛对此指出，投资者将大宗商品净多头头

寸削减至四年来最低，主要因为有迹象显示各类大宗商品均出现供应过剩。 大宗商品价格低迷将有助于降低输入性通胀。

从中国票据网数据也可以发现，事实上目前资金利率依然较低，流动性并非如预期般紧张。不少投资高手将票据直贴利率作为流动性变化的重要判断依据。截至3月20日，长三角地区票据直贴利率为3.75%，珠三角地区票据直贴利率为3.8%，资金

利率依然处于较低的水平，显示流动性并非过于紧张。

对于不少散户看来“如狼似虎”的IPO重启，不少机构投资者的表示对投资影响并不大，而且IPO推出反而会选择在市场较为火热的时候，对A股形成推波助澜的作用。一位投资总监认为，只要经济复苏的趋势没有出现破坏性的改变，今年A股处于

逐渐从底部向上抬升的过程中。 抱着中期看多的态度，不少基金经理在这轮调整中陆续加仓，在20日的反弹中收益颇丰。

盈利复苏是关键变量

当然，现在市场最为担心的还是A股上涨的逻辑受到破坏。 比如房地产调控过严、固定资产投资下滑，从而导致整个经济复苏进程放缓，改变A股上涨至关重要的支撑逻辑。

大摩华鑫研究管理部负责人陈强认为，受制于农业产能的日益趋紧和房地产存在较大程度的泡沫，中国经济长期增长放缓趋势已经出现，2013年经济增长应该整体平稳，经济出现过热和过冷的可能性都不大。不过，陈强同时强调，虽然上述两方

面原因会限制经济增速，但经济增长不会因此深陷泥潭，只是经济增长的方式预计将有所转变。 与城镇化和改善民生相关的领域发展空间很大，也是未来股票投资的主要方向。

虽然近期公布的经济数据显示，经济复苏力度低于市场预期，但是对于经济复苏的前景，大部分机构还是较为乐观的。 2月26日至3月1日，中信建投证券组织了“一路向北，决战中游”的广东调研活动，实地考察第二库存周期中游行业的表现、需求

复苏、库存消化和开工率等基本情况。该调研报告认为，投资拉动依旧成为各地对冲经济下滑的重要手段，尤以重点项目为龙头。从实地调研结果看，有理由预判3月至4月数据将环比好转，基于基数的原因，5、6月份应该也还会延续经济数据的改善趋

势。 今年上半年周期向上是大概率事件。

从较长时期来看，城镇化将给经济带来持续的增长动力。 杨德龙表示，城镇化是未来十年推动经济增长的动力。 经过改革开放30年的发展，我国城市化发展进程突飞猛进。 根据国家统计局数据，2000年我国城市化率为36%，而十年之后的2011年

末我国城市化率达到51.27%。 特别是，我国北上广深及东部沿海城市基本实现了高度城市化，城市化率达到80%以上。 同时，城市化进程的推进带来了我国经济的迅猛发展，未来十年城镇化仍将成为推动经济增长的动力。

今年企业盈利复苏前景乐观也将成为另一个A股上涨的重要支撑。 一季报披露窗口期将至，某基金公司投研部门开会时，过去两年互相提醒各自跟踪企业可能出现业绩“地雷”的情境没有重现，反倒是乐观地比较今年一季报哪些公司的业绩更

加亮眼。 Wind数据统计显示，截至3月20日，已公布一季报业绩预告的121家上市公司，有92家业绩报喜，占比76%。 有基金经理指出，今年企业盈利向好与经济复苏会成为支撑A股上涨的“双脚”，只要这两大逻辑不被破坏，今年行情仍值得期待。

蓝筹酝酿二次爆发

20日两市大涨，从板块表现来看，金融、汽车、建筑等蓝筹股“大本营”涨幅居前，非银行金融均涨幅4.96%居于首位，银行板块大涨4.91%紧随其后。 对于后市，不少机构人士认为A股有望重拾升势，而低估值蓝筹股依然是成为大盘挺直腰杆的“脊

梁”。

深圳新华鼎投资决策主席林少雄表示，目前A股处于调整后小幅反弹的阶段，但要走出新的一轮上涨行情，目前基本面、资金面仍不足以形成有效支持。 就现阶段的机会来看，有两类品种值得关注：一是交易性机会，主要集中在前期热点题材股，

如“美丽中国”等概念，可能会出现“炒冷饭”行情；二是投资性机会，以银行股为主的蓝筹品种估值仍有提升空间，其上涨逻辑仍在，值得长期持有。

有基金经理认为，通过与海外投资人士交流，大家觉得银行股估值空间有可能提升到市盈率10倍左右的水平，特别是民生银行可转债发行后，由于存在转股动力，有可能带动银行股估值体系提升，而一些具备成长性的银行股值得重点关注。

Wind数据统计显示，截至3月20日，目前银行板块市盈率为6.52倍，如果能够提升到10倍，仍有很大上涨空间，也将带动股指进一步上行。

不过，影子银行风险是目前制约A股估值提升的主因之一。平安证券研究报告认为，只要政策理性，估值应会趋稳。结构性纠偏的假设下，影子银行增速会有所放缓但社会融资规模仍将适度扩大，若刚性兑付“神话”破灭和强化风险定价会间接推

动无风险利率认知的理性回归。 由此，影子银行治理导致市场流动性出现系统下降的风险较低，而风险重定价则会通过无风险利率和现金流贴现价值的理性回归来稳定A 股估值中枢，形成相对正面影响。

中原证券认为，主流板块再次得到场外资金的关照，经过周三的大幅反弹之后，本轮调整已基本到位，未来股指的走势可能仍有反复，但再度震荡向上的格局不会轻易转变。 后市股指能否持续反弹，并创出反弹新高，仍需政策面的大力支持。
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焦点

A股投资逻辑

板块名称

3月20日涨跌幅

（算术平均）

市盈率

（TTM，整体法）

非银行金融

４．９６ ％ ３５．７４

银行

４．９１ ％ ６．５２

汽车

３．１３ ％ １５．０５

计算机

３．０９ ％ ３０．４２

餐饮旅游

２．９１ ％ ３２．３７

建材

２．８５ ％ ２２．０３

国防军工

２．８４ ％ ３７．９６

建筑

２．８４ ％ １１．８１

家电

２．７１ ％ １５．０８

电子元器件

２．７０ ％ ３５．２３

石油石化

２．５５ ％ １４．６９

通信

２．５４ ％ ３８．３０

电力设备

２．５３ ％ ２６．５８

机械

２．５３ ％ １９．１５

基础化工

２．４８ ％ ２７．３４

医药

２．４１ ％ ３５．７８

纺织服装

２．３５ ％ ２１．１９

食品饮料

２．３４ ％ １８．３２

商贸零售

２．２８ ％ ２０．２３

钢铁

２．２８ ％ １６．５６

煤炭

２．２７ ％ １１．９２

轻工制造

２．２６ ％ ３３．６１

电力及公用事业

２．２６ ％ ２１．３０

有色金属

２．２３ ％ ２９．６３

农林牧渔

２．１９ ％ ２７．４６

综合

２．１５ ％ ２３．２６

交通运输

２．１５ ％ １４．２４

传媒

２．０７ ％ ３１．３９

房地产

２．０７ ％ １４．３０

蓝筹酝酿二次爆发

20

日两市大涨，从板块表现来看，

金融、汽车、建筑等蓝筹股“大本营”涨

幅居前，非银行金融均涨幅

4.96%

居于

首位， 银行板块大涨

4.91%

紧随其后。

对于后市，不少机构人士认为

A

股有望

重拾升势， 而低估值蓝筹股依然是成

为大盘挺直腰杆的“脊梁”。

深圳新华鼎投资决策主席林少雄

表示，目前

A

股处于调整后小幅反弹的

阶段，但要走出新的一轮上涨行情，目

前基本面、 资金面仍不足以形成有效

支持。 就现阶段的机会来看，有两类品

种值得关注：一是交易性机会，主要集

中在前期热点题材股，如“美丽中国”

等概念，可能会出现“炒冷饭”行情；二

是投资性机会， 以银行股为主的蓝筹

品种估值仍有提升空间， 其上涨逻辑

仍在，值得长期持有。

有基金经理认为， 通过与海外投

资人士交流， 大家觉得银行股估值空

间有可能提升到市盈率

10

倍左右的水

平，特别是民生银行可转债发行后，由

于存在转股动力， 有可能带动银行股

估值体系提升， 而一些具备成长性的

银行股值得重点关注。

Wind

数据统计

显示，截至

3

月

20

日，目前银行板块市

盈率为

6.52

倍， 如果能够提升到

10

倍，

仍有很大上涨空间， 也将带动股指进

一步上行。

不过，影子银行风险是目前制约

A

股估值提升的主因之一。平安证券研究

报告认为，只要政策理性，估值应会趋

稳。 结构性纠偏的假设下，影子银行增

速会有所放缓但社会融资规模仍将适

度扩大，若刚性兑付“神话”破灭和强化

风险定价会间接推动无风险利率认知

的理性回归。 由此，影子银行治理导致

市场流动性出现系统下降的风险较低，

而风险重定价则会通过无风险利率和

现金流贴现价值的理性回归来稳定

A

股估值中枢，形成相对正面影响。

中原证券认为， 主流板块再次得

到场外资金的关照， 经过周三的大幅

反弹之后，本轮调整已基本到位，未来

股指的走势可能仍有反复， 但再度震

荡向上的格局不会轻易转变。 后市股

指能否持续反弹，并创出反弹新高，仍

需政策面的大力支持。

“重塑”上涨逻辑 主流机构谋划蓝筹“第二春”
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“基金净值一天涨了

3%

。 ”

20

日早盘收市， 深圳某基金经理兴

奋地谈着业绩表现。 蛇年以来，

A

股

陷入了连续调整，逢跌买入蓝筹股的决定

让这位基金经理承受了不小的压力。而支持这

位基金经理坚定买股的信念在于支撑今年

A

股上涨

的两大逻辑———经济复苏与企业盈利改善依然成立。 据中国证券报记者调

查，在摩根士丹利唱空中资银行股之后，引来众多外资大行围攻，国内一些

基金和券商机构也表达了反对意见。在

20

日的上涨中，不少机构选择以中信

银行为突破口，对以银行为首的蓝筹股展开了第二波猛攻，也是对某些外资

大行的一种回应。

分析人士表示，

A

股今年犯“春困”，主要原因在于市场对流动性、固定资

产投资、

IPO

重启、资金外逃等因素忧虑过重，投资者情绪主导了蛇年以来的

走势。 就目前来看，市场资金利率依然较低、固定资产投资依然是经济增长

的主要手段，笼罩

A

股的“愁云”也许会散去。 其实，目前我国证券市场

AB

股

总市值合计约

24.1

万亿元，

2012

年我国

GDP

接近

52

万亿元，在成熟市场资产

证券化率高达

100%

，

A

股理应有较大的成长空间。但是

GDP

的质量也在影响

着市场走势，若

GDP

中“注水”较多，未来也存在替货币“偿债”的风险。

基金看淡IPO重启

A

股就像一个

20

来岁血气方刚的

年轻人，难有淡定的时刻，要么过于乐

观，要么过于忧郁。 很多市场人士将自

去年

12

月以来的反弹归结于对经济复

苏、 流动性宽松的乐观预期； 进入蛇

年， 随着通胀反弹、

IPO

重启等预期出

现，

A

股的投资情绪又变得愁云密布。

一位基金经理认为，通胀反弹和房

地产调控成为近期市场忧虑的主要因

素。在经济弱复苏的过程中，通胀反弹让

市场担心货币投放和流动性会出现紧

缩，而房地产调控虽然在预期之中，但市

场也依然显示了极为剧烈的反应， 主要

担心房地产调控会导致经济复苏放缓，

破坏了经济复苏这一重要投资逻辑。

南方基金首席策略分析师杨德龙

表示，总体而言，市场担心通胀问题导

致货币收紧， 进而使经济出现二次衰

退，但这一逻辑并不正确。

2

月

CPI

超过

3%

是因为今年春节在

2

月，相对较高的

春节物价同比去年非春节的

2

月物价，

自然有数值上的上升， 但并不表明通

胀已经失控。 此外，美国商品期货交易

委员会的最新持仓报告显示，截至

3

月

5

日，投资者将

18

种美国大宗商品期货

和期权总净多头头寸削减

9.2%

至

405885

份合约，创下

2009

年

3

月以来最

低点。 高盛对此指出，投资者将大宗商

品净多头头寸削减至四年来最低，主

要因为有迹象显示各类大宗商品均出

现供应过剩。 大宗商品价格低迷将有

助于降低输入性通胀。

从中国票据网数据也可以发现，

事实上目前资金利率依然较低， 流动

性并非如预期般紧张。 不少投资高手

将票据直贴利率作为流动性变化的重

要判断依据。 截至

3

月

20

日，长三角地

区票据直贴利率为

3.75%

，珠三角地区

票据直贴利率为

3.8%

， 资金利率依然

处于较低的水平， 显示流动性并非过

于紧张。

对于不少散户看来“如狼似虎”的

IPO

重启，不少机构投资者的表示对投

资影响并不大，而且

IPO

推出反而会选

择在市场较为火热的时候，对

A

股形成

推波助澜的作用。 一位投资总监认为，

只要经济复苏的趋势没有出现破坏性

的改变，今年

A

股处于逐渐从底部向上

抬升的过程中。 抱着中期看多的态度，

不少基金经理在这轮调整中陆续加

仓，在

20

日的反弹中收益颇丰。

盈利复苏是关键变量

当然，现在市场最为担心的还是

A

股上涨的逻辑受到破坏。 比如房地产

调控过严、固定资产投资下滑，从而导

致整个经济复苏进程放缓，改变

A

股上

涨至关重要的支撑逻辑。

大摩华鑫研究管理部负责人陈强

认为， 受制于农业产能的日益趋紧和

房地产存在较大程度的泡沫， 中国经

济长期增长放缓趋势已经出现，

2013

年经济增长应该整体平稳， 经济出现

过热和过冷的可能性都不大。 不过，陈

强同时强调， 虽然上述两方面原因会

限制经济增速， 但经济增长不会因此

深陷泥潭， 只是经济增长的方式预计

将有所转变。 与城镇化和改善民生相

关的领域发展空间很大， 也是未来股

票投资的主要方向。

虽然近期公布的经济数据显

示，经济复苏力度低于市场预期，但

是对于经济复苏的前景， 大部分机

构还是较为乐观的。

2

月

26

日至

3

月

1

日，中信建投证券组织了“一路向北，

决战中游”的广东调研活动，实地考

察第二库存周期中游行业的表现、需

求复苏、库存消化和开工率等基本情

况。 该调研报告认为，投资拉动依旧

成为各地对冲经济下滑的重要手段，

尤以重点项目为龙头。从实地调研结

果看， 有理由预判

3

月至

4

月数据将

环比好转， 基于基数的原因，

5

、

6

月

份应该也还会延续经济数据的改善

趋势。 今年上半年周期向上是大概

率事件。

从较长时期来看， 城镇化将给经

济带来持续的增长动力。 杨德龙表示，

城镇化是未来十年推动经济增长的动

力。 经过改革开放

30

年的发展，我国城

市化发展进程突飞猛进。 根据国家统

计局数据，

2000

年我国城市化率为

36%

，而十年之后的

2011

年末我国城市

化率达到

51.27%

。 特别是，我国北上广

深及东部沿海城市基本实现了高度城

市化，城市化率达到

80%

以上。同时，城

市化进程的推进带来了我国经济的迅

猛发展， 未来十年城镇化仍将成为推

动经济增长的动力。

今年企业盈利复苏前景乐观也将

成为另一个

A

股上涨的重要支撑。 一

季报披露窗口期将至， 某基金公司投

研部门开会时， 过去两年互相提醒各

自跟踪企业可能出现业绩“地雷”的情

景没有重现， 反倒是乐观地比较今年

一季报哪些公司的业绩更加亮眼。

Wind

数据统计显示，截至

3

月

20

日，已

公布一季报业绩预告的

121

家上市公

司，有

92

家业绩报喜，占比

76%

。 有基

金经理指出， 今年企业盈利向好与经

济复苏会成为支撑

A

股上涨的 “双

脚”，只要这两大逻辑不被破坏，今年

行情仍值得期待。

王亚伟压仓股

露出“冰山一角”

□

本报记者 黄莹颖

两家上市公司近日披露的年报再次把王亚伟“公

转私”后持股广电网络和华润万东公之于众，市场对

于“一哥”概念的热情再度被点燃。

不过，上述两只股票持仓成本不到王亚伟私募基金

20

亿元规模的

1%

，更多“一哥”概念股仍有待浮出水面。

龙虎榜信息或暗藏玄机

王亚伟管理的私募基金开户在“国信证券深圳红

岭中路营业部”， 其龙虎榜信息可能透露出一些王亚

伟持股的蛛丝马迹。 因此，很多人从其开户的龙虎榜

信息挖掘更多的“一哥”概念股。

2012

年

12

月

21

日到

2013

年

3

月

20

日， 王亚伟私募

开户的“国信证券深圳红岭中路营业部”席位上榜的

情况显示， 买入金额最大的成城股份为

2526

万元，其

次新华锦为

2193.97

万元、许继电器

2030.17

万元。其中

许继电器，被市场猜测为一哥概念股后，涨幅一度高

达

40%

，最近几天才因为电网分析的传言出现回落。

参照王亚伟操作的公募基金以往记录，重组股始

终是其钟爱的对象， 这也是其业绩长期领先的法宝。

2009

年以来，对于发掘“王亚伟概念股”，无论是散户

还是专业投资者均乐此不疲。不仅是相信王亚伟具备

超凡出众的选股眼光，更为重要的是，还相信王亚伟

拥有独特的消息渠道。

据媒体报道，上周三在券商组织的一场电话会议

中，王亚伟明确表示最看好环保行业，环保投资增速

未来五年内远高于

GDP

增速，是未来中国经济结构性

转型的突破口，至于具体个股，他会选择掌握核心技

术的投资。

重拾“旧欢”

上市公司年报更是成为“泄露”王亚伟持仓秘密

的“窗口”。

广电网络

15

日发布的年报显示，至去年底，前十

大流通股名单当中的第八位，为“中国对外经济贸易

信托有限公司———昀沣证券投资集合资金信托计

划”，而这正是王亚伟管理的私募基金。该公司年报显

示，王亚伟的私募基金持有广电网络

200

万股，占总股

本持股比例为

0.35%

。 此外，华润万东

3

月

16

日公布的

年报也显示，“中国外贸信托———昀沣证券投资集合

信托计划”持有华润万东

90.09

万股，位列前十大股东

第十位。 昨日，广电网络报收

8.16

元，今年以来涨幅接

近

30%

；华润万东报收

11.80

元，今年以来涨幅约

45%

。

值得注意的是，广电网络和华润万东都是王亚伟

的“旧爱”。 此前在华夏基金时，王亚伟管理的华夏大

盘和华夏策略精选两只基金都曾持有过。有私募人士

指出，一些之前曾投资过的品种，由于继续看好，仍会

被王亚伟重新买入。

资料显示，华夏大盘在

2011

年一季度持有广电网

络

1500.97

万股，二季度、三季度和四季度持有

2000.97

万股，

2012

年一季度持有广电网络

799.34

万股。华夏策

略精选在

2011

年一季度持有广电网络

450.19

万股，二

季度、三季度持有

724.18

万股，四季度持有

684.3

万股。

而华润万东， 华夏大盘在

2011

年三季度持有

500.54

万股，四季度持有

700.3114

万股，

2012

年一季度

持有

700.3084

万股，

2012

年二季度持有

390.73

万股。华

夏策略在

2011

年三季度持有华润万东

250.615

万股，

四季度和

2012

年一季度持有

306.75

万股，

2012

年二季

度持有

184.38

万股。

不过，王亚伟手握的私募规模高达

20

亿元，广电

网络和华润万东的持仓成本估计不会超过

2000

万元，

更多的“一哥”概念股仍有待浮出水面。

美国复苏上演“吸金”大法

A股“逃兵”或变“援军”

□

本报记者 郑洞宇

除了通胀反弹、

IPO

重启等内忧，

A

股还面临着美国、 日本

等发达经济体复苏有望，引发资金外流的效应。不过，全球资本

流动始终是逐利的，在

A

股隐忧预期消除之后，这些资金仍有

望回流。分析人士认为，从香港市场的历史经验来看，无论热钱

进入或撤离，蓝筹股的表现会更为抢眼，原因在于热钱涌入会

以买蓝筹股为主，而撤离之时也会对蓝筹股大幅抛弃。

A

股仍

处在与成熟市场估值接轨的进程中，低估值蓝筹股配置价值明

显，依然受到国际资金青睐。

美国复苏引发资金流出忧虑

在蛇年以来

A

股持续走低的同时， 美国股市却连创新高。

事实上，随着资本全球化的发展，热钱在全球市场流动更为剧

烈。美股“吸金”的同时，意味着资金从

A

股等新兴市场外流。宝

盈基金研究部总监段鹏程表示，现在需要关注美国经济复苏以

及美元升值的进程。 在过去数十年的时间里，国际热钱流向在

新兴市场均会引起较大的波动。

申银万国研究报告显示，

2013

年

3

月

7

日

-3

月

13

日，流入全

球股市的资金环比增加

98.4%

至

141.7

亿美元，流入全球债市的

资金环比下降

32.7%

至

30.4

亿美元。 这说明全球风险偏好仍在

上升，资金继续青睐风险资产。在中国方面，流出中国股市的资

金达到

5.62

亿美元， 其中专投于中国股票市场的基金流出

7

亿

美元，为近五年最大的单周净流出。 从日数据来看，

3

月

11

日小

额资金流入后， 此后连续三天流出均超过

1

亿美元，

3

月

13

日一

度流出

2.9

亿美元。 原因可能在于外资认为此期间政策有较大

不确定性以及今年前两个月通胀略超预期，引发投资者对货币

政策紧缩的担忧，且消费不及预期。

中投证券认为，中国新公布的

2

月

CPI

数据使全球资金对新

兴市场的“忧虑清单”再添一项。 欧元区经济的持续疲弱、日本

超宽松货币下的日元贬值以及中国复苏态势的摇摆和不确定

性是二月中旬以来资金从新兴市场“逃离”的主要原因。

忧虑消除则有望回流

资金在近期流出

A

股，主要在于对通胀反弹与政策不确定

性的担忧，但随着时间推移，这两大忧虑会逐渐消除，这些外流

资金有望在

3

月底逐渐回流，由“逃兵”重新成为“援军”。

尽管短期资金涌入美、日而流出中国，但申银万国认为这

一趋势在

3

月下旬将有所逆转。 总体来看，全球资金看好美、日

股市，其中美国仍是首选，短期不看好中国等“金砖四国”，主要

原因有两个。 一是近期美、日经济数据好转，美国

2

月零售超预

期增长

1.1%

，首次申请失业救济人数的四周均值和

VIX

指数分

别创五年和六年新低，美日工业生产也均超预期。 二是对于美

日宽松的货币政策预期提振市场。

申银万国预计，一方面短期内，美国经济数据可能不及预

期，美股九连阳后上涨乏力，美元指数短期或延续近两日出现

的回调趋势，意味着流入美国的资金减速；另一方面，“两会”这

一不确定性消除，外资或看好新的周期，资金流出减缓，甚至

３

月下旬可能出现外资流入，这或将给中国股市构成提振。

数据来源/

Wind

资讯 制表/郑洞宇

A股各板块表现与估值（中信行业分类）

截至3月20日

CFP图片 合成/王力

证券代码：

００２０７８

证券简称：太阳纸业 公告编号：

２０１３－０１３

山东太阳纸业股份有限公司

２０１３

年度（第一季度）业绩预告

本公司及董事会全体成员保证信息披露的内容真实、准确、完整，没有虚

假记载、误导性陈述或重大遗漏。

一、本期业绩预计情况

１．

业绩预告期间：

２０１３

年

１

月

１

日

－２０１３

年

３

月

３１

日

２．

预计的业绩：

□

亏损

□

扭亏为盈

√

同向上升

□

同向下降

项 目 本报告期 上年同期

归属于上市公司

股东的净利润

比上年同期增长

：

９０％ － １１０％

盈利

：

２５

，

３３０

，

３９４．６０

元

盈利

：

4

，

813

万元

-5

，

320

万元

注：本表中的“元”均指人民币元。

二、业绩预告预审计情况

本业绩预告未经会计师事务所审计。

三、业绩变动原因说明

１

、公司本期产品销售收入比去年同期增长，产品成本比去年同期降低，致

使产品毛利率有所增长。

２

、公司

２０１２

年一季度受行业及宏观经济影响，归属于母公司的利润基数

较低。

四、其他相关说明

本次业绩预告是公司财务部门初步估算， 公司

２０１３

年一季度实际盈利情

况以公司

２０１３

年第一季度报告数据为准。 公司将严格依照有关法律法规的规

定和要求，及时做好信息披露工作，敬请投资者注意投资风险。

特此公告。

山东太阳纸业股份有限公司

董 事 会

二〇一三年三月二十一日

证券代码：

００２６７５

股票简称：东诚生化 公告编号：

２０１３－００３

烟台东诚生化股份有限公司关于投资者关注问题的说明

烟台东诚生化股份有限公司（以下简称“公司”）

２０１２

年度业绩快报已于

２０１３

年

２

月

２７

日在 《中国证券报》、《上海证券报》、《证券日报》、《证券时报》以

及巨潮资讯网（

ｗｗｗ．ｃｎｉｎｆｏ．ｃｏｍ．ｃｎ

）上披露。 鉴于近期投资者对公司

２０１２

年业

绩变动情况咨询较多，现对

２０１２

年度业绩快报中披露的相关内容予以补充说

明如下：

２０１２

年公司营业收入

５８７

，

７１３

，

２４６．２９

元，较

２０１１

年下滑

３１．４７％

，

２０１２

年归

属上市公司股东的净利润

１０５

，

６７７

，

０４２．１６

元，较

２０１１

年下滑

１７．４０％

。主要原因

如下：

第一、

２０１２

年公司肝素钠产品销量及售价较

２０１１

年下滑。

２０１２

年，公司收入及利润的主要来源为肝素钠原料药业务。

（

１

）

２０１２

年，公司肝素钠原料药销量较

２０１１

年出现

１５％

以上的降幅，主要

是随着美国市场

ＡＭＰＨＡＲＳＴＡＲ

的依诺肝素仿制药上市，市场竞争加剧，导致

公司一主要客户依诺肝素销售额从

２０１１

年的

１０

亿美金下降至

２０１２

年的不足

５

亿美金，降幅超过

５０％

，进而引发该客户对肝素钠需求量的下滑所致。

（

２

）公司

２０１２

年肝素钠原料药平均售价较

２０１１

年出现

２０％

以上的降幅，主

要是由于受欧债危机和行业竞争加剧的影响，肝素钠行业整体出口价格下滑

所致。

第二、

２０１２

年公司销售费用与管理费用较

２０１１

年有所增加。

公司

２０１２

年销售费用较

２０１１

年有一定增长，主要是由于随着行业竞争的

加剧，公司加大了业务宣传及市场拓展力度所致。

公司

２０１２

年管理费用较

２０１１

年有一定增长，主要是公司为提高自主创新

能力，

２０１２

年增大了研发投入的力度，增加了研发、技术人员的引进导致。

特此公告！

烟台东诚生化股份有限公司董事会

２０１３年３月２０日


