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成屋销售优于预期，激励欧美股市上涨
                                          2009年08月25日(共5页)
· 美国：成屋销售优于预期，美国股市先跌后涨
上周初美股因投资人担心景气复苏力道不足而下跌，之后在美国成屋销售等经济数据激励下上扬。标普500指数整周上涨2.2%，金融、能源及医药类股为主要上涨板块。
上周美国公布的经济统计数据依旧是有喜有忧，但总趋势继续朝着经济复苏的方向发展。 
随着美国经济复苏势头的进一步确定，市场一直对7月新屋开工等房地产数据抱有很大的期待，但美国商务部上周公布的数据出乎市场预期，经季节性因素调整后，美国7月新屋开工总数折合年率为58.1万套，环比下降1%，远远低于市场预期的59.8万套。市场此前普遍预期，美国7月新屋开工总数会以近8个月以来的最快速度增长，未来数月相关房地产数据将显示出非常强劲的表现。令人乐观的是（和讯财经原创）独栋房屋开工数7月环比上升了1.7%至49万套，为10个月来的最高水平。 
美联储宣布将定期资产抵押证券贷款项目(TALF)延长到明年6月，以支持房贷市场、尤其是商业房贷市场以进一步稳定金融系统。据美国抵押贷款银行协会公布的数据，上周美国经季节性调整后的抵押贷款申请指数环比上升了5.6%，这反映出美国住房市场出现企稳回升迹象。此外，上周美国购房抵押贷款申请指数环比上涨3.9%，这是该指数连续第三周攀升。房价下跌是购房数量增加的主要动力，此外抵押贷款的低利率、购房者相对更高的财务承受能力以及政府对首次购房者的8000美元税收抵免，都是促进美国房地产市场回暖的重要因素。
根据美国信用调查机构Trans Union上周公布的数据显示，美国第二季度住房抵押贷款逾期偿还比例创新高。60天逾期不还的数字第十个季度上升，今年第二季度这一比例达到创纪录的5．81％，大大高于去年同期的3．53％。虽然这个数字达到新高，但增速降低，一方面表明了政府和抵押贷款机构对债务负担沉重房主的援助计划开始见效，一方面则说明了消费者正在更为仔细地安排自己的开支。
消费支出占美国经济中总需求的大约70%，而近来的消费数据和零售商业绩表明，美国消费者还在继续按兵不动，这给美国经济复苏蒙上了一层阴影。美国8月份消费者信心指数意外从7月份的66降至63.2，市场此前对该指数的预期是69。这份利空的报告加剧了投资者对消费支出状况的忧虑情绪。
就业市场方面，上周首次申请失业救济人数上升至57.6万人，高于55万人的市场预期。该数，据从2009年3月到达峰值后开始逐渐回落。持续申请失业救济人数与前一周基本持平。 
后市展望：美国7月份成屋销售增幅大幅优于预期，并达到近两年来的高点，进一步表明，美国受冲击较大的房产市场和制造业开始企稳，股市反弹、房价企稳可以稳定消费者信心，但失业率目前仍在高位徘徊，而最终拉动经济的家庭消费还需要就业、收入和信心的共同支持。
从国际环境来看，德国服务业及法国制造业8月份意外呈现扩张，日本经济出现五季来首度成长，再次显示随着低利率、以及各国破记录的大规模财政刺激方案，全球经济可能逐渐脱离衰退。虽然美联储主席伯南克一再强调，全球金融市场仍持续紧缩，经济复苏可能相当缓慢，但似乎也暗示美联储短期内无摆脱宽松货币政策的迫切性，此将有助于经济能进一步回温，并继续增添股市上涨的动能。
· 亚太市场：A股调整拖累港股走低

香港股市上周在内地A股市场拖累下走软。全周恒生指数下跌694 点，报收于20199 点，下跌幅度3.32%；国企指数下跌435点，报11464点，跌幅3.66%，略高于恒指。本周总成交金额为3,280.3亿港元，日均成交656.1亿，较上周下降4.56%。电讯服务业指数跌幅居恒生综合行业之首，重磅蓝筹中移动业绩不及预期令该股连跌三日，对大市构成沉重拖累，近期表现突出的消费品制造也股票亦遭到抛售。
上周国际资金连续第七周净流入香港，但是规模进一步萎缩过半至2122万美元。而市场对红筹公司热情持续回落，红筹指数HSCCI 领跌香港市场，跌幅达到6.8%，再次大幅跑输恒生指数、MSCI 中国指数和国企指数。市场关于二套房贷政策上周开始严格执行、银行将收紧信贷、银行资本充足率标准将提高等流动性方面的传闻此起彼伏。对于流动性充裕的状态是否出现拐点，令所有投资者感到担心。市场的谨慎回调也令估值压力适度缓解，MSCI中国指数的预测市盈率再次回到15 倍左右的长期均值。
全周而言，防御性板块，如医疗保健、零售和公用事业等表现较好，此外由于中国铁矿石谈判取得了一些突破，钢铁行业也跌幅较少。而周四国务院通过的《关于应对国际金融危机保持西部地区经济平稳较快发展的意见》推升了建材类股票。
后市展望：港股近期走势与内地A 股市场联动较强，预计本周A股表现将继续为港股指引方向。近期有17家蓝筹公司将公布中期业绩，而此前公布的中资股业绩普遍较好，市场对余下部分企业的盈利预期偏乐观。我们认为，由于国内投资者担心下半年信贷紧缩，加上市场前期累积了一定的涨幅，目前正处于调整阶段，短期内港股还将受到一定影响。
· 本周观察重点
本周美国将公布诸多经济数据，投资人除了持续观察房屋及就业市场相关数据外，也可留意耐久财订单、个人所得与密西根消费者信心指数。日本方面，重点除了周五将公布的失业率及消费者物价指数外，周日(8/30)众议院选举结果也即将揭晓，目前民调显示在野的民主党可能获胜。在中国，企业亦将陆续公布财报，本周有中国铝业与中国人寿等大企业。
· 上周全球主要市场表现(08/17-08/21)
«全球股市»
	
	
	上周收盘
	一周%
	Ytd%
	
	
	上周收盘
	一周%
	Ytd%

	MSCI
	MSCI世界指数
	295 
	1.10 
	16.66 
	亚太
	韩国
	1，581
	-0.66 
	40.60 

	
	MSCI成熟市场
	252 
	1.39 
	14.23 
	
	香港恒生 
	20，199
	-3.32 
	40.39 

	
	MSCI新兴市场
	38，093 
	-1.01 
	40.12 
	
	中国上证
	2，961
	-2.83 
	62.61 

	美
国

	道琼斯
	9，506 
	1.98 
	8.31 
	
	MSCI中国
	58 
	-4.47 
	31.31 

	
	标普500
	1，026 
	2.20 
	13.60 
	
	台湾
	6，655
	-5.87 
	44.95 

	
	纳斯达克
	2，021 
	1.78 
	28.15 
	
	澳洲AS51
	4，291
	-3.82 
	15.27 

	欧
洲


	道琼斯欧洲600
	235 
	2.66 
	18.40 
	
	泰国
	645
	-1.47 
	43.26 

	
	英国UKX
	4，851 
	2.90 
	9.40 
	
	印度
	15，241
	-1.11 
	57.98 

	
	法国CAC
	3，616 
	3.45 
	12.36 
	EMEA
	俄罗斯
	1，050
	-0.89 
	66.24 

	
	德国DAX
	5，463 
	2.89 
	13.57 
	
	南非
	24，879
	0.25 
	15.67 

	日
本
	日经225
	10，238 
	-3.39 
	15.56 
	拉美
	巴西
	57，729
	1.93 
	53.74 

	
	东证一部
	947 
	-2.69 
	10.25 
	
	墨西哥
	28，309
	1.63 
	26.49 


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
	73.89
	9.45 
	65.67 
	LMEX金属价格指数
	2，914 
	-0.64 
	69.09 

	CRB原物料期货
	259.2 
	0.75 
	12.94 
	黄金现货
	953.9 
	0.56 
	8.14 


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2009/08/25

















◎MSCI亚太（不包括日本）指数
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资料来源：Bloomberg, 数据日期：至2009/08/25
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