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重要声明:本报告的信息均来源于公开资料，我公司对这些信息的准确性和完整性不作任何保证，也不保证所包含的信息和建议不会发生任何变更。我们已力求报告内容的客观、公正，但文中的观点、结论和建议仅供参考，报告中的信息或意见并不构成所述证券的买卖出价或征价，投资者据此做出的任何投资决策与我公司和研究员无关。我公司及研究员与所评价或推荐的证券不存在利害关系。
我公司及其所属关联机构可能会持有报告中提到的公司所发行的证券并进行交易，也可能为这些公司提供或者争取提供投资银行服务或其他服务。

本报告版权仅为我公司所有，未经书面许可，任何机构和个人不得以任何形式发表、复制。如引用、刊发，需注明出处为爱建证券研究发展总部，且不
5月宏观经济数据本周陆续公布，主要经济指标再次体现为喜忧参半，显示中国经济回暖仍需努力。在政府一系列政策措施的刺激下，经济中开始出现一些积极变化：政府投资效果日益明显，投资增速再次加速，房地产投资在房产市场回暖的背景下也有所增长；受政府的消费刺激措施影响，消费增速较为平稳；5月份全国工业生产呈现加快增长的势头，当月全国规模以上工业企业增加值同比增长8.9％,这是去年10月份以来增速最高的月份。这都说明政府扩大内需促进增长政策措施的效果正逐渐体现。

同时，经济回升的基础尚不稳固，尤其是外需部分仍然疲软。5月进出口同比增速双双较上月出现了小幅回落，考虑到目前世界经济尚未完全企稳，外需萎缩情况未出现根本性转变，未来的出口前景仍不容乐观。本月CPI和PPI第4个月双双告负，上游和下游物价指数继续连续下降，显示经济不振和需求疲软的状况仍在延续；5月以来原油为代表的大宗商品价格大幅、快速上涨，加之各国非常规货币政策的影响，经济中已经存在四季度通胀重回的隐忧，这将给恢复中的经济造成障碍。

本月信贷数据好于预期。在宽松货币政策的不断刺激下，本月M1增长速度明显加快，M1和M2之间的剪刀差进一步缩小，显示了经济的活跃度有所增加。5月份贷款增量也超出之前预测，贷款结构发生了较为明显的变化。票据融资和中长期贷款下降，短期贷款和居民消费贷款则呈现上升态势。居民消费贷款的增长可能主要是受到房地产市场回暖和汽车补贴等补贴消费政策的推动。随着近期部分行业资本金比例下调政策的逐步落实，中小企业贷款和民间投资部分的增长可能会有所恢复。

总体而言，政策作用下经济已经开始逐步释放积极信号，但是回暖的基础并不牢固，在外需没有有效恢复之前，目前的刺激内需的政策可能只能保持经济达到一定增速，并不能实现经济持续快速复苏。

2．江苏沿海地区发展规划公布
国务院常务会议10日讨论并原则通过《江苏沿海地区发展规划》。会议指出，江苏沿海地区地处我国沿海、沿长江和沿陇海兰新线三大生产力布局主轴线交会区域，是长江三角洲的重要组成部分，区位优势独特，土地后备资源丰富，战略地位重要。在新形势下加快江苏沿海地区发展，对于长江三角洲地区产业优化升级和整体实力提升，完善全国沿海地区生产力布局，促进中西部地区发展，加强我国与中亚、欧洲和东北亚国家的交流与合作，具有重要意义。
3．财政部和税务局：提高部分商品出口退税率
财政部和国家税务总局联合8日发布，宣布从6月1日起再度提高了部分商品的出口退税率，其中将电视用发送设备、缝纫机等商品的出口退税率提高到17%;将部分农业深加工产品及部分机电药品等商品出口退税率提高至15%。
目前制约出口增长的主要是外部需求疲软状况，出口退税率的提高主要是对出口商品的价格产生一定影响，在目前国内外经济形势下，对出口的促进作用相对有限。

4．外管局：改进境外放款外汇管理

   日前，国家外汇管理局发布《关于境内企业境外放款外汇管理有关问题的通知》，《通知》自2009年8月1日起开始实施。《通知》主要包括以下内容：一是扩大了境外放款主体；二是扩大了境外放款的资金来源；三是简化了境外放款的核准和汇兑手续；四是完善了境外放款的统计监测与风险防范机制。该同志的实施有利于境内企业充分利用"两个市场、两种资源"，扩大国际经济技术合作，有助于缓解境外直接投资企业融资难和流动性资金不足的问题，支持各类所有制企业"走出去"以带动出口，进一步促进境外直接投资企业的发展和壮大。

5．三部委：汽车摩托下乡细则
财政部会同国家发展改革委、工业和信息化部、公安部、商务部、工商总局、质检总局制定了《汽车摩托车下乡实施细则》，在下乡企业认定、下乡产品销售、补贴条件及标准、补贴资金审核、监督管理等方面做了具体规定。《细则》指出，农民按规定直接购买摩托车，销售价格每辆5000元及以下的，补贴销售价格的13%；销售价格每辆5000元以上的，定额补贴650元。

该细则主要是为了配合前期出台的《汽车摩托车下乡实施方案》，进一步加大汽车摩托车下乡补贴政策的落实力度，以实现扩内需促增长的目标。


    6．证监会：新股发行体制改革指导意见
     中国证监会10日正式发布《关于进一步改革和完善新股发行体制的指导意见》，自2009年6月11日起施行。相对前期的征求意见稿，新股发行制度新增三方面内容：明确单个投资者只能使用一个账户申购新股；增加“适时调整发行政策，增加可供交易股份数量”内容；增加“完善回拨机制和中止发行机制”内容。

    按照证监会此前的表态,新股发行改革意见的正式发布,也意味着证监会即将再次安排新股发行，IPO重启进入倒计时阶段。

（二）国际宏观经济

1．美国经济疲态依旧

5月零售额小幅上升。美国商务部11日公布，5月份零售额上升0.5%。这为零售额近五个月以来第三次出现增长，但当月零售额上升的主要原因是汽油价格上涨使加油站零售额增加，经济中实际消费需求依然疲软。

 失业缓和但就业形势未改善。美国劳工部11日公布，截至6月6日当周首次申请失业救济人数减少24,000人，至601,000人，创1月24日以来最低水平。首次申请失业救济人数意外下降，表明进入6月份以来失业状况进一步好转。但是，同日公布的数据显示，5月30日当周持续申请失业救济的人数上升59,000人，至6,816,000人，为连续第19次创下纪录高点，也显示就业市场状况仍未改善

2．美国10家大型银行获准偿还政府救助资金
摩根大通、高盛和摩根士丹利等10家大型银行本周获得美国财政部批准，回购去年秋季政府通过资本收购计划获得的优先股。
3．欧洲地区4月份工业产值表现不一
 欧盟4月工业产值同比降幅创纪录。欧盟统计局12日公布的数据显示，4月份工业产值较3月份下降1.9%，较上年同期锐减21.6%。这一同比降幅创下1990年1月开始统计该数据以来的最大降幅，原因是所有行业产值较上年同期降幅均刷新纪录，欧元区主要经济体的产值也均出现下降。
英国4月份制造业产值、工业产值双双走高。英国国家统计局(Office for National Statistics)公布,4月份制造业产值较前月增长0.2%,为去年2月以来首次实现增长，同时，英国4月份工业产值较前月增长0.3%,制造业产值和工业产值的双双走高说明英国工业滑坡可能已经触底。

4．国际能源机构10个月来首次上调全球原油需求预测

    国际能源机构11日发布月度原油市场报告，将2009年全球原油日均需求量调高了12万桶，达到8330万桶，但仍然比2008年全球原油日均需求量减少了2．9％。这是自2008年8月以来，国际能源机构首次上调原油需求的预测，这一变动并不意味着全球经济已经复苏，但至少可以认为最坏的时期已经过去。对全球经济前景的乐观估计推动了原油需求，加之美元走势疲软，近期原油价格呈现大幅、快速上涨。
三、资本市场

1．深证系列指数下月起调整样本股

2．马来西亚央行、韩国友利银行以及英国资产管理公司L1oyd George Management旗下子公司L1oyd George Management（Hong Kong）Ltd三家境外机构5月获得合格QFII资格

四、大势研判及投资策略

从目前来看，短期大盘有点疲倦，很多股票已出现赚了指数不赚钱的情况，投资难度增大，投资者应该谨慎应对，收缩战线，防守为主。首先，5月宏观经济数据喜中有忧。今年5月全国全社会用电量同比下滑2.58%，扣除5月端午假期所带来的影响，5月用电量环比实现小幅上升。由前五个月的用电量数据分析，显示出全国发电量已从大幅回落走向了筑底回升，表明发电量同比加速下滑的势头已经得到遏止，并出现了一定的稳定态势。5月份全国规模以上工业企业增加值同比增长8.9%，比上年同期回落7.1个百分点，比上月加快1.6个百分点，显示经济处于复苏中。投资继续担任复苏经济重任，5月份投资增速达38.7%，比4月提高4.7个个百分点；5月社会消费品零售总额10028亿元,同比增长15.2%；而5月外贸降幅加深，前5个月出口同比下降21.8%，5月份降幅进一步扩大至26.4%，出口形势的严峻给经济复苏蒙上一层阴影。其次，新股发行即将开闸，短期对股市产生影响。本周证监会发布《关于进一步改革和完善新股发行体制的指导意见》并自11日起施行。证监会表示将会遵循发行体制改革分步实施、逐步完善的原则，创造条件，逐步推动，并且会很快启动新股发行工作。我们预计6月下旬将有新股发行，这对大盘短期产生影响，毕竟新股发行在一定程度上影响股市供求关系。第三， 5月份M2同比增长25.74%， 人民币新增贷款6645亿。数据显示目前资本市场中流动性的状况仍然充沛，新增贷款数量也没有明显减小，但是未来由于IPO重启，7月份大小非1827亿股高峰的来临，投资者应谨慎防止流动性突然紧缩的可能性。第四，从技术面看，本周盘中走势反复震荡，目前多方已经从战略进攻转入战略防御，虽然形态上仍然保持上升通道，但高位滞涨信号明显，成交量也无法持续放大，市场盈利效应不强，追高意愿减弱。目前指数已跌破5日、10均线位，向下向20天均线寻求支撑，而代表中期趋势的周K线指标在高位持续钝化，并也出现顶部背离信号。综合上述因素，我们建议投资者在即将面临IPO重启，以及7月大规模限售解禁的关键时间节点，把握市场内热点切换的节奏变化，谨慎应对，收缩战线，降低仓位，防守为主的投资策略。
本周多空转向点为2738

本周趋势：宽幅震荡

中线趋势：震荡向下

本周区间：2720—2650

重点关注：、重组、券商、消费
· 关注行业及个股： 

券商（海通证券）、运输（天津港、锦州港、上海机场）、基建（中工国际）、电信（中天科技）

· 重点关注公司：

券商：海通证券（600837），评级：推荐，期限：短线

公司是国内资本规模最大的证券公司之一，公司营业部总数达122家，证券服务部57家。公司计划在政策允许的情况下进入信托、银行、保险等领域，经营多元化战略下公司的经纪业务与其他业务都呈现了快速增长。在IPO发行即将开闸和创业板启动的预期下，公司投行业务和自营业务获利能力将在一定程度上得到改善。公司还直接受益于上海金融中心的建设，有预期利用手中大量现金全面收购拓展业务领域，真正把握住证券行业潜在的收购兼并机会。二级市场上，该股稳步上涨，可择机参与。
电信：中天科技（600522），评级：推荐，期限：短线

公司是国内光电缆品种最齐全的专业企业之一，特种光缆(电力光缆和海底光缆)国内市场占有率高达30%-40%，其中ADSS、OPGW均是国内首家通过国家级鉴定的拳头产品，国内市场占有率稳居第一(ADSS占50%以上)，海外市场占有率接近8%(已批量出口欧盟、东南亚等地)；SOFC被誉为“光缆之王”，技术实力属国际一流。另外，公司生产的矿用光缆于07年4月拿到了煤安认证证书，意味着公司光缆可以进入煤矿市场。08年12月，在国家电网公司第八批集中规模招标采购向家坝—上海±800kV特高压直流输电示范工程和锦屏—苏南±800kV特高压直流输电工程导、地线和大跨越钢管塔招标中，中天科技产品中标金额合计19645.99万元。
运输：锦州港（600190），评级：推荐，期限：短线

锦州港位于我国经济最具活力的环渤海经济区，是我国通向东北亚地区最便捷的出海口，更是东北地区重要的油品、粮食、散矿、煤炭装卸基地，对于沟通我国南北货物周转起着非常重要的作用。目前，锦州港现已经具备年可周转原油700万吨、成品油500万吨、化工品50万吨的能力。有良好的深水石化码头、功能完备的石化仓储罐区、强大的腹地石化市场以及丰富的土地资源，油品资产的蓬勃发展掀开了锦州港新的篇章。
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新股发行临近 大盘虚势回调








一、一周市场回顾：


本周大盘走势受到IPO重启压力和5月份经济数据影响，沪深两市在创年内新高后虚势回调,本周沪深两市分别下跌0.36%、1.34%。涨幅居前的是医药生物、食品饮料、金融服务等，跌幅居前的是有色、采掘、机械设备等。


附1：一周全球股市情况


指数�
代码�
2009年6月12日�
2009年6月5日�
波动幅度（％）�
�
道琼斯工业�
DJI�
8799.26�
8763.13�
0.41%�
�
英国富时100�
FTSE�
4441.95�
4438.56�
0.08%�
�
法国CAC40�
FCHI�
3326.14�
3339.05�
-0.39%�
�
德国Dax�
GDAXI�
5069.24�
5077.03�
-0.15%�
�
日经225�
N225�
10135.82�
9768.01�
3.77%�
�
香港恒生�
HIS�
18889.68�
18679.53�
1.13%�
�
上证综指�
SSEC�
2743.76�
2753.89�
-0.37%�
�



二、宏观经济政策分析：


（一）国内宏观经济


1. 五月宏观经济数据公布:


项目�
总量�
本月同比增速�
前月同比增速�
本月环比增速�
�
CPI�
―�
-1.4％�
-1.5％�
-0.3％�
�
PPI�
―�
-6.6％�
-7.2％�
0.1％�
�
进出口：亿美元�
1641.3�
-25.9％�
-22.8％�
-3.9％�
�
出口：亿美元�
887.6�
-26.4％�
-22.6％�
-3.4％�
�
进口:亿美元�
753.7�
-25.2％�
-23.0％�
-4.4％�
�
贸易顺差：亿美元�
133.89�
-21％�
-34％�
―�
�
固定资产投资：亿元�
53520�
32.9％�
30.5％�
―�
�
社会消费品零售总额：亿元�
10028�
15.2％�
14.8％�
―�
�
工业增加值�
―�
8.9％�
7.3％�
－�
�
M2：万亿�
54.82�
25.74％�
25.95％�
－�
�
M1：万亿�
18.2�
18.69％�
17.48％�
－�
�
M0：万亿�
3.36�
11.24％�
11.26％�
－�
�
新增人民币贷款：亿�
6645�
－�
5918�
－�
�
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