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一、4 月 CPI 仍居高位新增信贷 7396 亿元 

4月宏观经济金融数据11日出炉：居民消费价格(CPI)同比上涨5.3%，新增信贷7396亿元。工

业品出厂价(PPI)同比上涨6.8%，涨幅比3月份回落0.5个百分点。广义货币供应量(M2)同比增速

明显回落，为管理通胀预期营造了较好的货币环境。分析人士认为，数据显示经济增长仍在正常

区间。紧缩政策初见成效，5月国际大宗商品价格暴跌也有助于缓解短期通胀压力，虽然偏紧的

货币政策仍保持不变，但近期加息这类"大动作"会偏谨慎。宏观政策在抗高通胀的同时，亦不得

不面对经济增速放缓的挑战，调控短期内可能进入政策观察期。 

二、3 年期央票重新出山货币政策收紧频次或降低 

暂停近半年之久的3年期央票重出"江湖"。央行公告，今日将发行400亿元的3年期央票，同

时，3月期央票的发行量也猛增至500亿元。这宣告本周公开市场提前锁定净回笼，连续三周的净

投放终结。分析人士对于5月是否会上调存款准备金率则产生一定分歧。 

三、库存超预期 原油期货跌 5.5% 期金微跌 1% 期银重挫 7.7% 

美国原油库存增加、汽油价格大跌以及美元走强推动国际油价11日大幅回落，纽约油价再次

跌破每桶100美元。到当天收盘时，纽约商品交易所6月交货的轻质原油期货价格大跌5.67美元，

收于每桶98.21美元，跌幅为5.46%。纽约黄金期货和期银价格周三收盘均告下跌，原因是市场对

希腊可能会进行债务重组的担忧情绪推动欧元走软，进而促使美元汇率上涨。其中，期银价格大

幅下跌近8%，引领其他商品期货价格走低。当日，纽约商业交易所(NYMEX)下属商品交易所

(COMEX)6月份交割的黄金期货价格下跌15.50美元，报收于每盎司1501.40美元，跌幅为1%；7月

份交割的期银价格下跌2.97美元，报收于每盎司35.52美元，跌幅为7.7%。 受到大宗商品价格

大幅下跌、美元走强及全球通胀预期增加等因素的打压，11日纽约股市结束了连续三天的上涨，

三大股指均以1%左右的跌幅结束交易。 

四、限电推升水泥价格 券商看好水泥股后市表现 
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昨日，水泥板块平开高走，收盘整体上涨1.58%，领涨各板块。个股方面，福建水泥、同力

水泥、塔牌集团、巢东股份、江西水泥涨幅超过3%。多家券商近期发布的水泥行业研究报告显示，

受华东、中南限电的影响，水泥价格有望继续上涨，水泥股下半年具备估值提升基础。东方证券

认为，第二季度水泥上市公司业绩将比第一季度有更好表现。4月份以来，全国水泥价格呈持续

走高态势，表现较好的区域主要出现在新疆、东北和华东地区，京津冀和湖南区域价格上涨也较

为明显。预计第二季度水泥上市公司业绩同比和环比均将有较好表现。  

光大证券同样看好水泥板块，二季度首推新疆水泥。他们认为今年是新疆跨越式发展首年，

需求旺盛；疆内各区域供求格局紧张，产品价格自3月起持续上涨，预计市场将持续上调公司盈

利预测。而华东和中南区域水泥企业源于需时消化前期较为乐观的业绩预期，行业推荐逻辑和基

本面没有变，短期以稳为主。 

五、人民币升值概念股"风云再起"：造纸板块一马当先 

面对4月份CPI同比上涨5.3%的数据，A股市场昨日再度小幅收低，不过受人民币升值影响，

造纸、航空等板块表现强劲。在10日举行的中美战略经济对话上，中方承诺继续增强人民币汇率

弹性，美方承诺对汇率过度波动保持警惕。这让市场重燃人民币升值预期，与此相对的是，人民

币兑美元的汇率不断走高。 

中信证券报告认为2011年最快投产的木溶解浆项目将会分享高盈利，溶解浆项目率先投产包

括太阳、岳阳和青山；2012年木溶解浆的盈利则存在不确定性。  

行业投资逻辑、评级及股票推荐：纸品供给和成本压力持续，维持造纸行业"中性"评级。继

续看好积极向上游拓展的纸企，重点推荐溶解浆投资较快的太阳纸业和自制浆比例较高的晨鸣纸

业，重点关注博汇纸业(白卡提价)和岳阳纸业。看好包装和文娱轻工行业，维持行业"强于大市"

评级。塑料包装重点推荐永新股份和通产丽星；纸包装重点推荐美盈森和合兴包装；文娱轻工重

点推荐星辉车模和齐心文具。 

六、公司行业调研报告摘录及公告信息点评 

两部委发文力推公共建筑节能 泰豪科技、达实智能、延华智能等上市公司或将受益；传巢

东股份产能仍在扩张，国泰君安等多家机构前往调研，限电推升水泥价格 券商看好水泥股后市

表现；嘉实基金与中金上周调研山大华特预计今年公司收入将有显著提供；辽宁成大新疆油页岩
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项目9月开工；启明星辰拟定增收购网御星云；长城电脑拟定增研发云计算项目；凯迪电力生物

质能发电将释放业绩；有机构发布内蒙华电评级报告看好本次注入资产的质量短期存在一定交易

型机会可关注。 
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