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经济数据低于预期，全球股市先涨后跌

                                          2009年05月25日(共4页)

· 美国：经济数据不佳，美股先涨后跌
美国股市上周呈现先涨后跌态势，全周以小幅上扬收尾。由于美国银行成功发行普通股募得135亿美元，加上特别股转换，共增加170亿美元普通权益资本，周一美股出现大幅反弹，但随后受就业数据不佳及英国公债评等恐遭调降而连续回落。
由于英国政府净债务负担占GDP的比重可能接近100%，且未来一定时期内还可能维持在该水准附近，因此上周四标普公司重申了英国长期信贷评级AAA和“A-1+”短期主权信贷评级，下调对英国主权评级展望“由稳定”降至“负面”。此举使得市场担心美国的AAA主权信用受到挑战，美元和长期美国国债遭抛售。对持有美元资产的投资人而言，主权信用违约风险并不是真正的风险，美元贬值才是需要担心的。政府为刺激经济，抵御衰退向市场注入的流动性，都令市场对美元的长期贬值有预期。
从经济数据层面上来看，上周美国商务部公布的数据显示，美国4月新屋开工下跌45.8万户，降幅高达12.8%，创历史新低，远低于市场预期的52.7万，这给市场关于美国房市回暖的乐观预期带来了负面影响。另外，美国劳工部上周发布的数据显示，上周首次申请失业救济的人数减少1.2万人，但持续申请失业救济人数增加7.5万人至666万人，连续第16周创新高，这表明就业市场形势仍然较为严峻。
从企业盈利方面来看，截止到5月18日，标普500指数成分股中已披露一季度盈利的466家公司的业绩同比下滑近50%，其中279家公司业绩低于预期。自从2007年3季度企业盈利见顶以来，美国标普500指数的报告盈利已经下滑了91.5%。虽然一季度美国企业盈利同比大幅下降，相比08年四季度，盈利环比已经出现了大幅反弹。
在投资者信心方面，根据一份美林基金经理调查五月份的数据报告显示，全球市场乐观情绪创新高，七成投资者预测未来12个月内全球经济将好转。
展望后市：面对当前全球主要发达国家经济相对比较低迷，货币政策宽松，美元贬值的格局，近期资金重新流入新兴市场成为可能，使得新兴市场国家的资产价格被抬高。我们认为亚洲区内新兴经济体存在恢复上涨的机会和幅度要高于发达经济体市场。下周美国会有较多的经济数据公布，其中包括4月份的数据新屋及二手房屋销售数据、耐用品订单及5月份芝加哥采购经理指数，值得投资人密切关注。
· 亚太市场：能源价格上扬，新兴市场成为热点
上周港股总体上维持先升后跌的震荡走势，全周小幅收涨。由于美国政府允许部分金融机构偿还TARP借款、印度大选等消息的刺激，香港市场随外围市场大幅上涨。但随后由于美国新屋开工数据低于预期，标普公司调降英国主权信用评级，外围市场带动恒生指数连续回调。
恒生指数收于17062.52点，上涨272点或1.62%；国企指数收于9791点，上涨183点或1.91%；红筹指数收于3614点，下跌67点或1.89%。本周港股日均成交额为698亿港元，比上周平均数少约二成。
香港市场流动性趋于稳定，加上市场估值已有较大回升，以及政策刺激的效应逐渐消退，市场短期内上涨动能不足。内地股市新股发行机制改革方案开始征求意见可能引发内地市场波动回对港股短期的波动产生联动。
展望后市：港股自去年10月的低位反弹至今，蓝筹股及国企指数已分别回升58 %及94%，预测市盈率也分别上升至十五倍或十六倍的偏高水平。近日资金持续流入的推动港股急升，短期内我们依然关注能源和原材料股的表现，以及基本面仍有向好空间、受政策支持的房地产。
新兴市场方面，市场乐观气氛未减与能源价格走扬成为了推升新兴市场股市的动力，俄罗斯与印度尼西亚股市因能源价格上涨而明显走高，印度股市因国会选举结果而大涨、台股再度因陆资来台消息而走高。上周印度、韩国、台湾等市场成为外资超买的热点，未来油价走势、新流感疫情发展、韩国政治情势变化等成为市场关注热点。
· 本周观察重点
    近期全球公布的经济数据多数维持好转趋势，尽管仍有部分数据显示衰退风险仍在，本周各项经济数据中，值得留意最新美国房市(房价与销售量)、欧日就业市场、日本进出口、台湾外贸订单等。
    除经济数据之外，本周亦须留意美元与美国公债走势，美元或美国公债若出现剧烈波动，有可能引发新一波市场疑虑，将不利全球金融市场与经济情势稳定；另外，各地有多项事件发展将受到关注，包括GM重整消息、戴尔计算机财报、油价走势、新流感疫情发展、韩国政治情势变化等。
· 上周全球主要市场表现(05/018-05/22)
«全球股市»
	
	
	上周收盘
	一周%
	Ytd%
	
	
	上周收盘
	一周%
	Ytd%

	MSCI
	MSCI世界指数
	261 
	1.17 
	3.28 
	亚太
	韩国
	1,404
	0.86 
	24.84 

	
	MSCI成熟市场
	223 
	0.84 
	0.87 
	
	香港恒生 
	17,063
	1.62 
	18.59 

	
	MSCI新兴市场
	34,347 
	3.65 
	26.34 
	
	中国上证
	2,598
	-1.80 
	42.66 

	美
国

	道琼斯
	8,277 
	0.10 
	-5.69 
	
	MSCI中国
	50 
	1.64 
	20.04 

	
	标普500
	887 
	0.47 
	-1.80 
	
	台湾
	6,737
	3.82 
	46.74 

	
	纳斯达克
	1,692 
	0.71 
	7.29 
	
	澳洲AS51
	3,762
	-0.31 
	1.06 

	欧
洲

	道琼斯欧洲600
	207 
	2.02 
	4.36 
	
	泰国
	554
	3.76 
	23.13 

	
	英国UKX
	4,365 
	0.40 
	-1.55 
	
	印度
	13,887
	14.08 
	43.95 

	
	法国CAC
	3,228 
	1.86 
	0.31 
	EMEA
	俄罗斯
	1,013
	8.23 
	60.37 

	
	德国DAX
	4,919 
	3.83 
	2.26 
	
	南非
	22,426
	3.32 
	4.26 

	日
本
	日经225
	9,226 
	-0.42 
	4.13 
	拉美
	巴西
	50,568
	3.19 
	34.67 

	
	东证一部
	876 
	-0.65 
	1.94 
	
	墨西哥
	24,093
	3.22 
	7.65 


注:上述指数(包括MSCI指数)收盘价与报酬率皆采原币计价  / 资料来源:彭博
«全球原油/商品市场»
	
	上周收盘
	5天%
	Ytd%
	
	上周收盘
	5天%
	Ytd%

	纽约近月原油期货
	61.67
	9.46 
	38.27 
	LMEX金属价格指数
	2,173 
	0.74 
	26.10 

	CRB原物料期货
	244.1 
	3.33 
	6.34 
	黄金现货
	957.4 
	2.74 
	8.54 


资料来源:彭博  

注:上述指数(包括MSCI指数)收盘价与报酬率以本币计价/资料来源:彭博。[image: image1.png]
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◎道琼斯工业综合指数走势


�资料来源：Bloomberg, 数据日期：至2009/05/25

















◎MSCI亚太（不包括日本）指数
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资料来源：Bloomberg, 数据日期：至2009/05/25
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