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!"""点!动荡年代的平衡点
———美次债危机对中国经济与资本市场的影响

pq!

$首次关注% 品种由于市场认知

度不高往往非对称信息体现得较为

明显&在知情者交易向公众化交易过

渡过程中黑马频出'我们从两个角度

追踪它们的动向&一是利用机构研究

报告明示出具的$首次关注%为筛选

逻辑&但应注意到的是某机构出具的

首次关注品种可能已是其他机构早

已纳入关注范畴的品种(二是从全部

卖方机构的研究成果中筛选出一个

周期内第一次被机构纳入研究关注

范畴的品种!即首篇报告)'
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ABC BA ABC BA ABC BA ABC BA

//..1.

��.� 中信证券 无 新股研究 1-28 0.650 -- 0.760 -- -- -- -- -- -- --

//..1;

���� 中信证券 无 新股研究 1-25 0.739 -- 0.906 -- -- -- -- -- -- --

//../<

��.� 中信证券 无 新股研究 1-25 0.280 89.286 0.320 78.125 0.280 89.281 0.346 72.308 -- 25.00

;/10:0

)[�u 中信证券 无 新股研究 1-25 0.460 -- 0.560 -- -- -- -- -- -- --

;//0<:

��.� 中投证券 强烈推荐 深度报告 1-24 0.510 57.627 0.730 40.260 0.533 55.114 0.707 41.560 37.60 29.39

;/1:00

)*�] 中投证券 中性 点评报告 1-23 0.200 28.050 0.260 21.577 0.216 25.950 0.309 18.156 6.50 5.61

///:;2

���� 平安证券 强烈推荐 深度报告 1-22 0.406 40.172 0.525 31.067 0.403 40.488 0.527 30.974 23.19 16.31

///;0;

��+, 平安证券 中性 点评报告 1-21 2.240 18.759 2.530 16.609 2.149 19.551 2.590 16.227 -- 42.02

//../=

*�.� 兴业证券 无 新股研究 1-21 0.359 82.702 0.577 51.456 0.356 83.290 0.576 51.557 -- 29.69

;//=1:

���� UBS 买入 一般报告 1-17 2.440 88.303 3.950 54.547 2.408 89.489 3.905 55.178 287.00 215.46

///=;0

���� UBS 买入 一般报告 1-17 0.790 81.392 1.780 36.124 0.910 70.663 1.569 40.971 108.20 64.30

///0=0

��� UBS 卖出 一般报告 1-17 0.470 83.617 0.560 70.179 0.441 89.178 0.630 62.401 37.30 39.30

;///1=

� �] 海通证券 增持 深度报告 1-16 0.520 40.212 0.760 27.513 0.557 37.519 0.857 24.403 26.00 20.91

///0.:

¡¢£. 海通证券 增持 深度报告 1-14 0.424 48.231 0.680 30.074 0.446 45.866 0.731 27.968 33.10 20.45

///D.0

�¡¤¥ 中金公司 推荐 深度报告 1-11 0.480 45.625 0.750 29.200 0.443 49.394 0.766 28.578 25.00 21.90

;//<:0

¦§v¨ 兴业证券 推荐 点评报告 1-11 0.330 45.879 0.680 22.265 0.306 49.397 0.640 23.671 17.50 15.14
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中央政治局
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日专门召开会议& 研究当前雨雪冰冻

灾情'会议认为当务之急是保证交通运输通畅和电力供应'
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吴仪副总理近日表示&除却继续控制物价上涨&政府可

能将
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年经济增速目标定为
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国家统计局有关负责人日前表示&
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美国+商业周刊,的文章指出&从钢厂到旅行社&中国

企业严阵以待面对艰难局面&因为美国经济的不景气可

能会削弱中国出口的蓬勃增长' 由于美国需求放缓&预

计中国企业将试图促进面向欧洲和本国市场的销售&而

和其它亚洲经济体的贸易也有可能缓和此种冲击'
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*次债危机已经引发美国经济

衰退
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尽管美国政府和美联储在金融

市场持续动荡之后紧急采取了“救

市”措施，但这并不能挽救美国经

济衰退的命运L�3/M(_IJ
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*美国次债危机不会演化为全

球经济危机
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+" 在世界经济增长格局日益多元

化背景下，美国次债危机将引发全

球经济减速，世界经济增长“拐点”

将在2008年出现，但不至于爆发

全面的经济危机和金融危机，®Ú
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*$内外因素%作用下中国经济

将进入减速阶段
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)*! Bs"我们将中国2008年经

济增长率下调至10%!

#

*次债对中国外贸出口影响将

在第二季度末开始显现& 这将加速

中国经济结构调整压力
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#&&$ g\��hOPä�! 我们

初步估计美国次债危机将使我国经

济增长减少1-1.5个百分点!
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* 中国宏观调控形势更加复

杂&货币政策困境更加突出
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* 中国经济面临的最大风险是

过度调控后的 $硬着陆%& 我们判断

#&&$

年宏观经济政策将$前紧后松%
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rp" 我们认为2008年的中国宏

观政策应“前紧后松”，即上半年将

采取偏紧的货币政策等进行经济紧

缩，进入下半年后将政策适度放松

以避免经济“硬着陆”!
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（一）历次危机对全球金融市

场的冲击
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（二）美国次债对中国资本市

场冲击分析
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*危机严重程度可能超过管理

层的预期
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* 次债危机爆发下
2

股运行

趋势的重新审视
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MNIõ®Ã_sAÀ+2008年的

上证指数可能会上演宽幅震荡行

情，指数最大调整幅度可能在30%

左右，则上证指数低点区域接近

4200点，6000点可能成为未来较

长时间的高点区域。也就是说，未来

半年的箱体区间将在 4200-6000

点之间，5000点附近有望成为今后

较长时间内的平衡点!
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*中资银行次债投资损失估计
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*银行流动性风险持续集聚
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*存款增速与贷款增速逆转
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*中美利差首次倒挂&升值压

力加剧
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�!在人民币升值预期不变情况下，

预计2008年流入中国的热钱将超

过2000亿美元，而其中很大一部

分会流入A股市场!
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)*�] 590766 37.40 221202 29641 0.51 3853 4.50

)*�] 306685 10.80 33080 4433 0.07 576 0.70

+c�] 199870 3.50 6940 930 0.01 120 0.10

,Õ�] 27583 52.50 14488 1941 0.10 252 1.20

-c�] 34272 17.30 5924 794 0.07 103 0.70

)2�] 24052 4.80 1146 154 0.02 19 0.20


