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世界银行调降预期，全球股市先抑后扬
                                          2009年06月29日(共4页)
· 美国：世界银行调降预期，资金流回公债市场
受世界银行调降全球经济预估、美国储蓄率升至15年来新高等因素影响，全球公债表现优于全球股市，风险性债券如新兴市场债、高收益债券等收益率亦随美债收益率下跌而下滑。回顾上周美股表现，周初因世界银行调降全球今明两年经济成长预估、影响投资信心而大跌3%，继而走出窄幅震荡格局；随后因企业财报优于预期及美联储缩减紧急融资方案，降低市场对金融问题的担忧，美股遭遇冲高回落后最终以震荡下跌作收，全周道琼斯指数下跌2.95%，标准普尔500指数下跌了2.64%，纳斯达克指数下跌了1.69%。
美国商务部上周三公布，美国5月耐用品订单增长1.8%（市场预期-0.9%），扣除运输设备后成长1.1%。此外美国5月成屋销售增加2.4%（(市场预期3%），这主要来自于房价下滑的刺激作用。抵押贷款银行协会预测，今年新增抵押贷款受利率上扬减少至2.03万亿美元，较原先预测少27%。而在个人收入与消费支出方面，由于受到政府刺激经济增长政策推动和税收持续下降的影响，美国5月个人所得成长1.4%（高于市场预期0.3%）；个人消费支出成长0.3%（符合市场预期），为自二月份以来的首次上升：储蓄率升至6.9%，为过去15年来高点，这表明美国居民的储蓄意愿大幅上升。
上周美国商务部还公布了最终修正的美国第一季度GDP终值数据，折合年率下降5.5%，虽然是连续第三个季度下降，但降幅略小于此前估计的5.7%以及去年第四季度的6.3%，增强了部分投资人对于美国经济可能复苏的信心。但根据同期劳工部发布的就业数据，美国上周初次申请失业金人数（增加1.5万人至62.7万人，市场预期为60万人）和连续申请失业金人数（增加2.9万人至673.8万人，市场预期为671.4万人）均有所增加，这也预示着经济复苏仍存在不确定性因素。
后市展望：不少房产建筑商纷纷表示见到房市好转，加上成屋销售止跌走扬，这些对美国经济都是非常正面的消息。OECD预计30个成员国的GDP总和今年将收缩4.1%，而明年将增长0.7%，这是OECD两年内第一次预测经济反转向上而不是持续下滑，主因大型新兴经济体和美国在这方面表现明显。至此，世界银行与OECD达成共识，今年下半年全球景气开始复苏，基本面往正面发展，美股长线往上的看法没有改变。但由于道琼斯指数自2009年3月6日6469低点上涨至最高8877点，涨幅高达36％，可能遭遇获利回吐，因此目前短线向下修正的风险未除，建议美股仍谨慎看待。
· 亚太市场：热钱流入，恒指先抑后扬重上一万八

港股上周总体走出先抑后扬格局，恒指周初大跌后连升三日，全周累计上涨679.33点或3.79%，收报18600.26点；国企指数及MSCI中国指数分别上涨5%及4.9%，分别收于11,037.1及56.0点，跑赢恒指。板块方面，除房地产和银行继续走强外，受固定资产投资高增长和消费复苏支持的内需板块，包括钢铁、煤炭、部分机械以及消费板块如零售、服装，表现同样领先于大市。
周初世界银行、欧央行调低经济增长预期，引发外围市场对经济复苏速度低于预期的担忧，导致各大股指明显回调，香港市场回落。但随后市场前期密切关注的美联储会议结果基本符合预期， A股市场持续走强，加上资金的再度流入，香港金管局事隔一个月后持续入市，不仅消除市场对资金流入的担忧，同时更重振市场信心，带动香港市场走高。
后市展望：截至6月24日前一周，大中华区出现资金净流出的状况，其中香港市场资金净流出虽然不到一亿美元，但是这是三个月以来第一次出现的状况；香港新股热再度出现，倍受投资人的追捧，然而在新股热钱集中的同时，资金依然出现净流出，存在相当数量获利了结的投资人。我们判断港股虽然不至于立刻出现回档，但是持续进一步上涨的动能正在逐渐消失，投资人宜增加风险意识，不宜过度追高。

印度五月至六月Monsoon(印度雨季的季节雨)出现严重短缺，全印度这段期间降雨比往年平均短少一半以上，部份地区降雨短少70%，众多分析师开始担心7月至9月的印度经济，尤其农村部份可能受到较大冲击。我们认为印度股市在未来还有几次修的可能性，目前可能适宜降低先前涨幅较大的持股比例。
· 本周观察重点
本周有多项经济数据将公布，包含美国就业报告、房价指数，欧元区利率会议、零售销售和中国的采购经理人指数等，其中可特别留意就业市场的部份，因为目前美国家庭去杠杆、减少消费的状况持续(最新公布的储蓄率已升至15年来新高)，不利全球景气复苏，其中关键就在于美国就业市场问题仍未完全止稳，投资人可留意相关报告内容，以协助判断景气的走势。

· 上周全球主要市场表现(06/22-06/26)
«全球股市»
	
	
	上周收盘
	一周%
	Ytd%
	
	
	上周收盘
	一周%
	Ytd%

	MSCI
	MSCI世界指数
	267 
	-0.21 
	5.33 
	亚太
	韩国
	1,395
	0.81 
	24.02 

	
	MSCI成熟市场
	227 
	-0.42 
	2.93 
	
	香港恒生 
	18,600
	3.79 
	29.28 

	
	MSCI新兴市场
	34,923 
	1.38 
	28.46 
	
	中国上证
	2,928
	1.66 
	60.82 

	美
国

	道琼斯
	8,438 
	-1.19 
	-3.85 
	
	MSCI中国
	56 
	4.66 
	15.78 

	
	标普500
	919 
	-0.25 
	1.73 
	
	台湾
	6,464
	3.73 
	40.78 

	
	纳斯达克
	1,838 
	0.59 
	16.56 
	
	澳洲AS51
	3,904
	0.11 
	4.88 

	欧
洲

	道琼斯欧洲600
	204 
	-1.83 
	3.08 
	
	泰国
	596
	1.16 
	32.41 

	
	英国UKX
	4,241 
	-2.41 
	-4.36 
	
	印度
	14,765
	1.67 
	53.04 

	
	法国CAC
	3,130 
	-2.84 
	-2.74 
	EMEA
	俄罗斯
	955
	-5.53 
	51.21 

	
	德国DAX
	4,776 
	-1.30 
	-0.70 
	
	南非
	22,308
	-0.39 
	3.72 

	日
本
	日经225
	9,877 
	0.93 
	11.49 
	拉美
	巴西
	51,486
	0.22 
	37.11 

	
	东证一部
	927 
	0.85 
	7.86 
	
	墨西哥
	24,458
	0.76 
	9.29 


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
	69.16
	-0.56 
	55.07 
	LMEX金属价格指数
	2,423 
	-0.01 
	40.61 

	CRB原物料期货
	251.3 
	-0.59 
	9.48 
	黄金现货
	939.6 
	0.59 
	6.52 


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
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资料来源：Bloomberg, 数据日期：至2009/06/29

















◎MSCI亚太（不包括日本）指数
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资料来源：Bloomberg, 数据日期：至2009/06/29
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