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【A股市场大势研判】
情绪低落 绿盘报收

盘中特征：
周四股市低开低走，量能萎缩。上证指数收盘2033.39点，下跌16.53点，跌幅0.81%，成交582.6亿元，深证指数收盘7572.63点，下跌134.96点，跌幅1.75%，成交996.5亿元，两市成交量较周三萎缩188.58亿元。23个申万一级行业指数，仅信息服务和纺织服装等板块上涨，食品饮料、商业贸易和家用电器等板块领跌。个股方面，终盘两市717只上涨，211只平盘，1685只下跌，其中中葡股份、天地科技等26只个股涨停，金莱特、麦趣尔等6只个股跌停。
后市研判：
周四股市下跌，受海外市场回落及长假将临双重影响，投资者入市意愿不足，盘中热点缺乏接盘，成交相对萎缩。长假期间，建议关注外盘变化。
经济不及预期，底线思维再起，数据进入真空期。1）1月份汇丰PMI终值49.5，低于初值，且回到50下方，前期公布的12月工业、投资等数据也低于预期，不过数据不佳对市场的负面影响极为短暂，反而令下限管理显得更加必要。2）10日李克强总理主持召开专家学者和企业界人士座谈会，再次强调使经济保持在合理区间给市场以稳定预期；22日达沃斯论坛李克强总结去年成功经验其一是“明确经济运行的合理区间”；23日国务院常务会议，李克强称“2014年，我们面临的形势依然严峻，任务艰巨繁重。坚持稳中求进、改革创新，保持经济社会持续健康发展，仍要作出不懈努力”，管理层对经济下行有充分的警惕和准备。

流动性环境和供求关系改善，风险偏好有所回升。1）上周央行终于重启逆回购，且将周期拉长至21天，公开市场净投放资金3750亿元，另有SLF及400亿国库定存，流动性局面大为改善，市场利率明显回落，尽管本周逆回购缩量，但资金市场相对平稳。关注节后逆回购到期带来的资金回笼压力。2）本周新股发行进入空窗期，节后目前也仅有三只公布发行计划，新股的节奏暂缓令扩容压力大为缓解，市场供求关系改善。3）上周我们跟踪测算的市场隐含风险溢价回落20bp，加之无风险利率回落，分母终于得到改善。4）中诚信力保刚性兑付，仅部分利息违约的结果好于市场预期，不过就长期而言，打破刚性兑付有利于理顺风险定价。4）本周外围股市大跌拖累A股，新兴市场货币危机仍在演化，短期会对市场情绪产生影响，建议关注长假期间海外市场动向。

祝各位投资者新春愉快，马年吉祥！
操作策略：
观望为主。
（主持人：李筱璇A0230511040044）
【市场热点】

市场或将进入可操作期  弃大保小仍是唯一出路               
周四是蛇年最后一个交易日，大盘小幅震荡，蛇年的结尾几个交易日形成了派发小红包行情。由于节日效应，两市成交萎缩，但热点层出不穷。彩票概念、手机支付、移动互联网、节能环保、新股、并购等多种行业、市场主题热点表现强劲。

展望春节后的行情，我们认为，春节后新股发行暂缓有利于市场表现，特别是创业板。但我们对主板表现继续谨慎，风格差异的马太效应会越来越明显。一方面，由于春节后央行到期资金较多，春节取现需求下降后，央行可以会暂停逆回购，造成资金净回笼，届时已经松动的资金面再度有所收紧，对大盘股将造成一定的影响。另一方面，新股发行造成的小市值股票的抱团现象难以改变。
当然，在小盘股内部也不是齐涨共跌，年报效应带来的分化逐渐在展开。在市场阶段性反弹的情形下，建议首先关注政策支持明确（比如手机支付、彩票、移动互联网、节能环保、医疗、光伏等）、业绩确定增长估值相对较低的中小市值品种，足够的安全边际是我们必先要考量的。 

（主持人：曹祎琛 A0230511040069） 
【潜力股推荐】
新北洋(002376)：投资评级：买入：期限：中线

2012年和2013年新北洋都没有实现年初制定的营业收入和净利润同比增速均不低于30%的经营目标，投资者担心专用打印机和关键基础零部件是一个空间有限的细分应用领域，新北洋遇到成长的瓶颈。
  新北洋研发、生产和销售专用打印扫描设备和自助服务设备。它是国内专用打印扫描领域内唯一通过自主创新掌握核心设计、制造技术并形成规模化生产的企业。专用打印扫描设备具有较高的进入壁垒，新北洋的竞争优势在于以合理价格为行业客户定制产品的能力。
? 新北洋的成长路径与通用设备厂商不同。以核心零部件为基础不断寻求更大规模的应用是其成长的核心问题。
经过7个季度之后，2013年第三季度收入同比增速回升到30%以上。2013年下半年和2014年海外ODM业务放量是收入增长的主要动力。2013年新北洋成立荣鑫科技并且收购鞍山博纵51%股权，聚焦于金融行业的国内市场开拓策略将在2015年见到显著成效。预计2013年和2014年国际业务收入分别同比增长40%左右，国内业务收入分别同比增长10%和25%。
预计2013-2015年新北洋的收入分别为9.2、11.7和14.7亿元，净利润分别为2.4、3.2和4.0亿元，每股收益分别为0.41、0.53和0.67元。
DCF模型显示新北洋的内在价值为13.36元。我们预计经过上市以后的大规模资本开支后，未来三至五年资本开支不会显著增长。预计未来三年新增流动资金占新增收入的比例为20%。我们预计2014年来自华菱电子和华菱光电的投资收益约为4500万元；我们估计这部分股权的价值为5亿元。内在价值高于2014年1月14日股价20%，首次评级为“买入”。
通威股份(600438)：投资评级：买入：期限：中线

产品结构优化有望超预期，公司毛利率显著提升。公司根据“水产料重点发展，猪料优先发展，禽料选择性发展”的方针，继续强化营销突破，提高服务水平，全面提升公司的营销竞争能力。我们预计13年公司水产料销量增长约7%，猪料销量增长约18%-22%，低毛利的禽料销量下滑约17%-20%。猪料和水产料（尤其是毛利较高的的膨化料等产品）占公司饲料销量的比重持续提高，推动饲料业务毛利率提升1-1.2个百分点。由于四季度高毛利产品销售情况好于预期，预计13年公司饲料业务毛利率达到约10%。
食品加工业务大幅减亏。12年下半年起，公司对亏损的食品加工业务着手进行人事和结构方面的调整，随着13年上半年新管理班子陆续到位，市场渠道拓展完成，畜禽产品加工等子业务板块开始出现好转迹象：春源食品二季度末开始实现盈利；新太丰三季度亏损大幅减少。而罗非鱼加工业务13年下半年环比也出现盈利提升，预计全年食品加工业务亏损额较去年减少3000万元，14年有望继续减亏2000-3000万元。
定向增发完成后，财务结构不断改善。13年7月，公司以4.53元/股的价格向控股股东定向增发1.29亿股，募集资金5.87亿元。扣除发行费用后，4亿元用于偿还银行贷款，其余资金用于补充流动资金，预计可减少财务费用开支3000余万元。截止9月30日，公司银行贷款较上一报告期（6月30日）减少2亿元，资产负债率由69.5%下降至54.8%，财务结构有所改善。资金充裕也为公司进一步外延式扩张，参与行业兼并、整合创造了可能。
再次上调其盈利预测，重申“买入”评级。我们认为，2014年水产饲料行业景气度有望回升，公司水产料销量或将同比显著增长，加上经营效率提升、产品结构改善，毛利率水平仍有1-1.3个百分点的提升空间，假设公司2013-2015年饲料销量分别为416/498/479万吨，预计公司2013-2015年收入分别为156/190/221亿元，净利润分别为3.08/4.37/5.38亿元，EPS分别为  0.38/0.53/0.66元（原预测为0.35/0.51/0.66元，上调原因：毛利率提升幅度有望超预期），参照14年饲料行业整体估值水平上限，给予2014年23倍估值，目标价格12.2元，较目前股价仍有40%上涨空间。重申“买入”评级。
催化剂：饲料销量超预期、毛利率超预期、公司参与行业兼并收购等。

京新药业（002020）：投资评级：买入：期限：中线
公司已实现从原料药向制剂的转型，目前在制剂领域的核心品种是瑞舒伐他汀、康复新液、地衣芽孢杆菌等，其中降血脂药瑞舒伐他汀和消化道、皮肤科等用药康复新液13年收入均在过亿元上下，当前市场竞争格局良好，高成长有望延续，地衣芽孢杆菌14年上半年完成基药招标后有望快速放量，预计未来2-3年将推动公司业绩保持确定性高速增长。

公司制剂产品规划战略清晰，未来在心脑血管、精神类、消化道等优势领域将陆续有新品种获批。13年底已有心脑血管药匹伐他汀分散片独家剂型获批，未来还有心脑血管药阿托伐他汀、氯吡格雷，精神类药左乙拉西坦、卡巴拉汀等多只竞争格局良好的后续品种，并在大健康领域储备了沙溪凉茶，是公司业绩长期增长的潜在动力和保证。

公司近期公告拟非公开发行股票不超过4400万股，募集资金不超过51020万元，公司实际控制人吕刚以现金认购10-20%股份，显示了大股东和管理层对公司前景的看好。

13-15EPS一致预期0.28、0.45、0.67元，当前估值水平不低，但基于公司业绩成长的确定性，目前公司的市值成长空间较大。
（主持人：李念A0230511040016）
【异动股点评】
安妮股份（002235）

周四一度涨停。公司近期表现强劲，主要由于涉足网络彩票概念。公司主营热敏纸等，是彩票用纸的供应商。公司前期公告于2013年 8月7日与深圳市腾讯计算机系统有限公司在广东省深圳市南山区签订《腾讯开放平台开发者协议》，在“腾讯开放平台”向相关用户提供各种服务的应用程序及相关服务开展合作。市场预期合作为推进网彩票业务，公司是彩票概念中市值最小的品种，且与腾讯合作，建议积极关注，可短期持有。

酒鬼酒（000799）

周四跌2%。公司近期持续下跌，公司连续公告负面消息，29日公告业绩预亏，28日公告1亿现金被盗。公司受塑化剂影响较大，品牌难以恢复，现金失窃又影响投资者对公司的信任，预计还将表现疲弱，建议减持。

华测检测（300012) 

周四下跌3%。公司近期持续大涨，今日出现调整。2013年年报预增20%-40%，对应EPS0.38-0.45元，预告范围符合我们的预期。我们预计，公司的增长主要来自营销网络扩张的背景下，外贸相关板块的稳定增长及生命科学板块的高增长。公司是国内第三方检测龙头，我们看好公司多年积累的品牌公信力，获取资质能力以及未来在检测领域的不断扩张。若不考虑政策、事件驱动及收购对业绩的影响，建议继续关注。短期可获利了结。

新时达（002527） 

周四涨停。公司停牌后公告收购一家机器人相关的公司，公司主营为电梯控制与驱动类产品/节能与工业传动/运动控制类工业机器人。虽然这家公司目前还没盈利，但业绩承诺较为优良，2014、2015、2016年分别承诺利润3700、5000、6000万，支付交易价格为6亿，相关于15年12倍PE。预计可为公司带来明显的市值增长。建议继续持有。

   （主持人：刘靖A0230512070005）
【B股市场大势研判】

周期股一日游  B股也有新兴产业
节前最后一个交易日，可以说多空都有些无心恋战，两市A、B股成交不活跃，不过，由于外盘继续大跌，投资者对长假期间的不确定性有所担忧，沪B指收于246.32点，跌幅为-0.71%，昨天阳包阴后今天再次阴包阳，深B指收于850.11点，却是在尾市偷袭翻红涨0.18%。

上一日刚有所表现的周期股，一日游后今天多数下跌，伊泰B作为曾经的B股价格最贵者，中期下行颓势难免。加上A股中白酒类股大跌，深市酒类B股也多表现不佳。B股市场传统行业居多，沪市主要是制造业、资源类，深市消费类多一些，而当前A股的热点更偏向新兴产业。B股需要找到新兴产业的突破口，比如涉LED的粤照明B最近强势，新兴产业淡化当前估值重行业发展前景和催化剂，一步关注目前彩票概念背景下，今天沪普天B涨幅居前并非偶然。此外，深市的东旭B、苏威孚B的走强，也与当下电子元器件牛市、环保治理油品升级等主题相关。

B股传统产业也可以在改革、转型的大潮中重生，就看投资者的风险偏好、认知习惯能否跟进了，新的一年将至，也许，通过股票市场冷热的变迁，新风险需要提防，而新的机遇又将来临。
（主持人：王晓亮  A0230511040018）

【B股个股点评】

沪普天B（900930）
周四上涨1.96%，收于0.677美元。上海普天在行业电子设备制造业方面较为有经验，去年底，公司携手韩国东亚电通成立合资公司，锁定通信行业能源管理市场，而能源集成是公司重点发展的四个产业之一，符合产业升级和节能减排经济发展方向，公司拥有自主开发的能效管理信息系统，是上海重要的合同能源管理服务商之一，也是深圳电动车加电站网络网络充电桩主要供应商之一。另，去年年中也有报道称公司生产二代身份证指纹阅读器供不应求。可以发现，该股虽从估值角度并不具有优势，静态估值偏高，但从投资产业来看，正好为目前A股中风险偏好较高的投入方向。该公司A股近来站稳年线后现反弹动向，而B股更具比价优势，近期横盘后向上突破，挑战去年年初高点，可适量把握其交易性机会。

苏威孚B（200581）
周四上涨1.55％，报收于26.8港元。我国空气污染问题倒逼环保及相关工业减污染产业方面的升级需求，而国务院关于加快发展节能环保产业的政策出炉，相关产经政策导向成为股价表现的催化剂。公司是内燃机核心零部件企业，产经政策方面加快内燃机工业节能减排的导向，将可能给公司的燃油喷射、尾气后处理和进气系统业务带来增长机遇。同时，公司良好的业绩基本面，也为未来进一步在解决B股历史遗留问题方面制造了先机。走势来看，该股近期稳步上行，构成上升通道，下半年以来我们反复提示其中期上涨逻辑值得关注，近期该股于年线上下多空反复，技术指标显示已调整充分，近日量能放大，有增量资金介入迹象，关注其A股同步表现，可以配置思路对待。

鲁泰B（200726）
周四小跌-0.28%，收于10.78港元。去年长绒棉涨幅超过４０％，驱动公司新一轮成长周期，棉花直补政策替代收储政策，促使棉花价格更市场化，长期有利于提升棉企国际竞争力和盈利能力，近日在柬埔寨新建衬衣加工厂，利用东南亚较低人工成本，进行产能扩张.而年中时，公司曾公告，部分已不符合激励条件的限制性股票回购注销完成，回购提升了公司的估值。该股12月以来平台整理温和放量，12月下旬出现向上突破盘局态势，但在创出10.98港元新高后，近期再度连续调整至60日均线处方有企稳动向，中期看该股仍处相对高位箱体中，考虑到其内生增长潜力和低估值安全边际，该股可在整理过程中逢低吸纳，看好基本面能穿越制造业调整周期。

（主持人：王晓亮  A0230511040018）

【每日债市报表】
	2014年01月29日
	国债
	企债
	
	
	
	
	

	指数
	
	139.657
	124.451
	
	
	
	
	

	涨跌幅
	　
	-0.0193
	0.0667
	
	
	
	
	

	资料来源：申万研究
	
	
	
	
	

	
	
	
	
	
	
	
	
	

	国债
	
	
	
	
	
	
	
	

	今日成交量排名
	今日涨幅排名
	今日跌幅排名

	代码
	名称
	成交量
	代码
	名称
	幅度
	代码
	名称
	幅度

	010107
	21国债(7)
	16084
	101308
	国债1308
	1.5916
	010603
	06国债(3)
	-0.2376

	010213
	02国债(13)
	6010
	010501
	05国债(1)
	0.5946
	019113
	11国债13
	0

	010303
	03国债(3)
	2100
	010504
	05国债(4)
	0.3215
	100303
	国债0303
	0.095

	010504
	05国债(4)
	184
	010303
	03国债(3)
	0.2623
	010107
	21国债(7)
	0.1514

	100303
	国债0303
	168
	100213
	国债0213
	0.1888
	010213
	02国债(13)
	0.1586

	资料来源：申万研究

	
	
	
	
	
	
	
	
	

	信用债
	
	
	
	
	
	
	

	今日成交量排名
	今日涨幅排名
	今日跌幅排名

	代码
	名称
	成交量
	代码
	名称
	幅度
	代码
	名称
	幅度

	113001
	13正达债
	149536
	122077
	11西钢债
	3.7368
	122819
	11常城建
	-5.102

	122033
	09富力债
	102105
	122052
	10石化02
	2.9032
	122880
	10天业债
	-4.3048

	113002
	13宏盛债
	97336
	122980
	09津投3
	2.6864
	112112
	12江泥01
	-3.4137

	112079
	12长安债
	43402
	122046
	10中铁G2
	2.5527
	122016
	09中材债
	-1.5517

	122843
	11绥化债
	41963
	122004
	07华能G3
	2.0329
	112104
	12太钢02
	-1.4909

	资料来源：申万研究


注：成交量单位为万元

责任编辑：邬月婷 （TEL：021-23297818转）
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