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零售和制造业企稳，全球股市普遍上扬
                                          2009年09月22日(共5页)
· 美国：经济数据亮眼，美股气势如虹
上周美国经济数据亮眼，带动成熟市场和新兴市场一齐劲扬，安全性债券全面下跌。在经济复苏和通胀预期下，金价持续创新高，而其它金属和能源价格也有上涨。
美股延续前一周涨势，再次创出反弹以来的新高，三大指数涨幅均超过2%。道琼斯指数全周上涨了2.24%，收于9820点，涨幅为两个月来最大；标准普尔500指数全周上涨2.45%，收于1068点；纳斯达克综合指数表现最好，飙升2.50%。在行业板块部分，强周期的工业和材料板块表现最为强劲，分别上升8.4%和7.4%。值得注意的是，今年3月初至今，道琼斯指数已上扬50%，创下1933年来最大半年涨幅，标准普尔500指数和纳斯达克指数这六个月来也分别大涨58%和68%。
从美国上周公布的经济数据看，大部分好于预期。首先8月零售额和首请失业人数都意外好转。：美国商务部公布8月份零售额增长2.7%，超出市场预期的2.3%。同比跌幅收缩至-6%，创三年多来最大升幅，剔除汽车和加油站的零售销售后上升0.6%。零售增幅的一大半都归功于“旧车换现金”计划刺激下的汽车销售，另外油价上涨也是重要的驱动力。零售数据显示经济复苏有了更广泛的基础，景气度逐渐回升，这一数据的激升对三季度GDP 增长也有所贡献。
虽然新屋开工数据不及预期，但是并不改变市场对经济逐步好转的预期。据美国商务部的报告显示，8月份的新建住房开工数较7月份上升了1.5%，升至9个月高位，但不及预期增幅。经季节因素调整后按年率计算为59.8万套，符合市场预期。其中，多家庭住宅开工率月比大幅跃升了25%，独栋住宅开工率下降了3%，是自2月份以来首次下降。
美国劳工部公布的美国8月生产者价格指数(PPI)较7月份上升了1.7%，为过去五个月中的第四次上升，升幅超过市场预期的0.8%。8 月的消费价格指数(CPI)较7月份上升了0.4%，主要体现在汽油价格月比跳涨了9.1%。不包括能源和食品价格在内的8月份核心消费价格月比上扬0.1%，年比仅上涨1.4%，为2004年2月以来的最小年比涨幅。
美联储公布的美国8月份工业产值，较7月份增加0.8%， 略高于市场预期的0.6%。8月份制造业产值上升0.6%。制造业开工率由66.1%升至66.6%。8月产能利用率继续上升，达到69.6%，这是从6月份的历史低点（68.3%）后连续两个月反弹。8月纽约州制造业活动指数从的12.1升高到9月份的18.9，高于市场预期的15，并且达到自2007年晚期美国经济开始衰退以来的最高水平。以上数据再次说明，美国制造业最差时期已经过去，经济在再库存带动下继续复苏的趋势更加明朗。
就业市场方面，上周美国首次申请失业救济人数减少12,000人，至545,000人，好于市场的预期。但持续申请失业救济人数增加129,000人至6,230,000人。
后市展望：上周对经济复苏的预期和企业回补库存使投资者保持较高的风险承担意愿，推动股价持续攀升。市场已连续两个多月上涨，短期调整的风险也在积聚，尽管基本面的数据依然偏向正面，但其对股价的刺激效用正逐步减弱。
本周美国将公布三项和房市有关的数据，包含7月房价指数、8月成屋销售和新屋销售，房市数据转好带动美国第二季家庭财富首度净增加，房市数据持续改善将有利民间消费意愿恢复；周三将公布FOMC利率会议结果，可留意美联储对经济复苏的目前看法，及对量化宽松政策的说明。尤其本周美国将有破纪录1,120亿美元新债发行，美联储相关言论料将对公债和美元产生影响。
· 亚太市场：外围市场持续走高，港股表现仍然强势

香港股市上周在外围股市带动下继续上扬，再度跑赢A股。恒生指数累计上涨2.18%，上周四更是创下21929.79点的本轮上涨新高，恒生国企指数升2.82%。金融类股领涨大市，本地银行股表现尤为突出。上周港股成交维持低位，股指创新高后做空量明显增加，A/H 溢价指数再创9 个月以来新低。
资金面上看，上周中国结束了连续三周的净流入，转而流出4.06亿美元，而香港则结束了连续两周的净流出，转而流入0.14亿美元。国内资金面略有收紧，虽然央行公开市场操作净投放了600亿人民币，但是由于央行非公开市场操作发行了1000亿定向央票以控制个别银行的季末放贷冲动，导致全周资金净回笼约400亿人民币。伴随着多只新股的密集发行，热钱再度涌向香港。香港金管局于上周二和上周三向市场分别注入15.5亿港元及31亿港元共计46.5亿干预港汇，使得香港银行体系结余于上周五增至1913.69亿港元。
后市展望：经济复苏和流动性仍然是推动股市的主要因素，尽管港股估值已不算便宜，但欧美股市的表现依然为港股短期走势提供指引。同时在经济数据和公司业绩持续向好的支撑下，国际投行纷纷上调了香港各主要指数及个股的盈利预期及目标价，也成为港股9月份以来迭创新高的重要支撑。预计近期港股将在美股的推动下继续前行，但如果A股市场继续表现弱于港股，则港股进一步上涨的动力恐将趋缓。
· 本周观察重点
本周四、五将召开年度第二次的G20会议，讨论内容受外界高度关注，除了探讨目前金融危机发展和退场机制外，本次会议重点将就金融业改革，如限制高管红利发放和提高银行资本适足率等进行讨论，以期恢复市场秩序；另外近来再度站上火线的全球贸易保护议题亦受瞩目，如何强化并约束各国间的相互制裁，预料是会议另项讨论重点。根据世界贸易组织发表报告指出，自4月举行G20会议以来，各国贸易紧张关系和保护主义却不减反增；对刚脱离大衰退的全球经济而言，来自各国的通力合作(无论是降低贸易保护或共同规范金融秩序)，才是能支持经济持续复苏的关键。
· 上周全球主要市场表现(09/14-09/18)
«全球股市»
	
	
	上周收盘
	一周%
	Ytd%
	
	
	上周收盘
	一周%
	Ytd%

	MSCI
	MSCI世界指数
	309 
	1.98 
	22.07 
	亚太
	韩国
	1,700
	2.91 
	51.16 

	
	MSCI成熟市场
	263 
	1.94 
	19.17 
	
	香港恒生 
	21,623
	2.18 
	50.29 

	
	MSCI新兴市场
	40,748 
	2.21 
	49.88 
	
	中国上证
	2,963
	-0.91 
	62.71 

	美
国

	道琼斯
	9,820 
	2.24 
	11.89 
	
	MSCI中国
	62 
	0.97 
	52.20 

	
	标普500
	1,068 
	2.45 
	18.27 
	
	台湾
	7,527
	2.58 
	63.93 

	
	纳斯达克
	2,133 
	2.50 
	35.25 
	
	澳洲AS51
	4,693
	2.11 
	26.08 

	欧
洲


	道琼斯欧洲600
	245 
	1.32 
	23.47 
	
	泰国
	714
	0.83 
	58.61 

	
	英国UKX
	5,173 
	3.22 
	16.66 
	
	印度
	16,741
	2.93 
	73.53 

	
	法国CAC
	3,828 
	2.49 
	18.95 
	EMEA
	俄罗斯
	1,246
	4.10 
	97.12 

	
	德国DAX
	5,704 
	1.42 
	18.58 
	
	南非
	25,792
	0.88 
	19.91 

	日
本
	日经225
	10,371 
	-0.71 
	17.06 
	拉美
	巴西
	60,703
	4.00 
	61.66 

	
	东证一部
	939 
	-1.15 
	9.33 
	
	墨西哥
	29,942
	1.67 
	33.79 


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
	72.04
	3.97 
	61.52 
	LMEX金属价格指数
	2,883 
	0.81 
	67.31 

	CRB原物料期货
	260.0 
	3.53 
	13.27 
	黄金现货
	1,007.6 
	0.24 
	14.23 


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2009/09/22

















◎MSCI亚太（不包括日本）指数
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资料来源：Bloomberg, 数据日期：至2009/09/22
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