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二、宏观经济政策分析：

（一）国内宏观经济

1、央企7月份实现利润环比增长6.4%

财政部公布的1－7月全国国有及国有控股企业经济运行情况显示，前7月，全国国有企业累计实现利润6861.8亿元，同比下降22.8%，降幅比前6月减小4.2个百分点；与此同时，央企7月利润比6月环比增长6.4%。企业主要经济指标继续好转，但营业收入和利润总额出现波动。数据显示，全国国有企业前7月累计实现营业收入116379.7亿元，7月比6月环比下降7.2%。

2、国家信息中心预计三季度GDP增长约8.5%

国家信息中心报告认为，我国GDP回暖的趋势正在逐步加强，预计三季度GDP同比增长约8.5%。同时我国仍处于轻度通缩，货币政策不具备转向条件。预计三季度CPI和PPI分别同比下降1.3%和7.9%，继续在低谷徘徊；城镇固定资产投资同比增长32%；社会消费品零售额同比增长14.6%；出口形势依然严峻，进口和出口分别同比下降12.7%和20%。工业增速同比增长10.8%左右。

3、上半年国际收支实现双顺差

国家外汇管理局数据显示：今年上半年，我国国际收支经常项目、资本和金融项目呈现“双顺差”2009年上半年，我国国际收支经常项目顺差1300亿美元，同比下降32%。资本和金融项目顺差331亿美元，同比下降54%。其中，直接投资净流入206亿美元，证券投资净流入169亿美元，其它投资净流出56亿美元。

4、一年央票利率持平 

央行在公开市场发行了450亿元一年期央行票据，利率与前一周相同为1.7605%，从而结束了连续7周的升势。与此同时，28天正回购收益率也与上周持平，为1.18%。

5、中国首次大规模减持美国国债

美国财政部国际资本流动报告显示，6月中国减持251亿美元美国国债，成为今年以来继4月之后的第二次减持。减持后，中国所持美国国债总量从5月的8015亿美元陡然回落至7764亿美元，但仍居各国之首。

6、我国吸收外资连续十个月负增长

7月我国外商直接投资(FDI)为53.6亿美元，同比下降35.71%，这已经是连续十个月负增长。目前看来我国吸引外商投资负增长态势还将持续，但我国仍是FDI的首选地。

（二）国际宏观经济

1．美国 私人消费疲弱或延长美经济复苏时间

美国消费需求疲软致7月PPI下降 美国劳工部日前公布月度报告称，7月份制成品PPI较6月份下降0.9%，此前预计为下降0.4%。明细数据表明，7月份能源价格下降2.4%，食品价格下降1.5%，原材料价格较前月下降4.5%，但核心原材料价格上涨2.9%。美国各个行业指标在好转，但目前失业率上升、消费信贷紧缩、私人消费支出下滑等情况导致美国消费需求不旺盛，直接导致制造业企业开工不足。

美国8月费城联储制造业指数升至4.2，预期为-2.0 美国费城联储周四公布的报告显示，8月份大西洋沿岸中部地区制造业活动呈现积极状况，为近两年来最佳表现。数据显示，8月份制造业指数为4.2，为2007年11月以来的最好水平，市场此前预期8月份该指数为-2.0；7月份该指数为-7.5。6月份为-2.2。分项指标方面，8月份新订单指数为4.2，7月份为-2.2；装船指数为0.6，7月份为-9.5；就业指数为-12.9，7月份为-25.3。与此同时，通胀压力小幅上升，8月份物价支付指数为10.0，7月份为-3.5；8月份物价获得指数为-1.5，7月份为-21.5。
美国7月新屋开工数意外下降1.0%　美国7月份新屋开工数和建筑许可数意外出现下降，美国商务部周二公布，经季节性因素调整后，7月份新屋开工数年化月率下降1.0%，折合成年率为581,000，此前经济学家预计为上升2.7%。7月份建筑许可减少1.8%，折合成年率为560,000户。经济学家们此前预计，7月份建筑许可增加0.5%，折合成年率为573,000户。

2.欧洲、日本

日本二季度GDP季比增长0.9% 日本内阁公布的数据显示，日本二季度国内生产总值(GDP)5个季度以来首次增长，证明了此前市场对这个全球第二大经济体已经接近走出衰退最艰难时刻的预期。日本二季度实际GDP季比增长0.9%，折合成年率增长3.7%。略低于此前经济学家预期，之前的预期为GDP季比增幅达1%。自2008年一季度以来日本GDP首次获得季比增长，因出口和私人消费改善。

德国投资者信心指数上升到06年来的最高点 ZEW欧洲经济研究中心表示，德国投资者信心指数从七月份的39.5点上升到八月份的56.1点，是2006年以来的最高点，也大大超过此前分析师预测。 德国经济上季度增长0.3%，为经济危机以来的衰退划上句号，政府支出和外贸需求可能会支持经济继续复苏。

三、资本市场

1．保险资金7月份增加投资1204亿 5月到7月保险资金一直看好市场，并大幅度增加了投资规模，保监会数据显示，今年前7月，保险资金投资为2.45万亿，相较于前6月的2.33万亿，7月份单月增加投资1204亿。
2. 创业板第一届发审委名单正式公布，10月9日前完成技术测试。 

3. 新基金密集发行 国庆前有望超过600亿入市 本周新基金密集发行，ETF联接基金“火线”开闸，以及近百只“一对多”专户产品的上报。据统计，国庆节前新基金可入市资金有望超过600亿元。

4.7月大小非减持再创新高，达13.33亿股。
四、大势研判及投资策略
展望后市， 上目前股市单边下跌态势基本结束，市场仍处在筑底企稳阶段，后市走向有赖于政策消息面的明朗。当前市场关注的焦点集中在两个方面：一是宏观经济恢复情况，6、7月份海内外机构对中国经济的判断变化很大，看空者纷纷提高了预期，这使得市场的信心进一步增强。不过7月份部分宏观经济数据以及房地产市场0.3%的同比新开工项目增幅让市场比较失望，房市未来走势不明朗有可能会波及宏观经济，加之工业增加值低于此前的预期，这让经济的复苏更添变数，而上市公司业绩要等到三季报时才能看到端倪，使得投资者对货币政策和宏观经济的担忧加大。 另一个焦点就是政策面有不同的声音出现，一种观点认为，当前应继续巩固加强适度宽松的货币政策，另一种观点认为，当前流动性已经过剩，应该及时调整，政策转向具有不明朗性。我们认为，下半年宏观经济宏观经济回升趋势确立，不认同宏观经济会“二次探底”的看法，月度经济数据波动并不改变经济回升的大趋势。据预测，第三季度GDP增速将达8.5%，全年GDP有望实现8％的增速。对市场流动性看法，我们认为下半年流动性不会像上半年过度充裕，但仍处于充裕状态。下半年进入股市资金主要是储蓄资金搬家进入股市，以及境外资金流入。对于信贷规模，最近央行表态，下半年信贷增长仍然会保持在3万亿以上，这种信贷增长可说是不少了，因此，下半年金融市场的流动性不会短缺，仍处于充裕态势。
展望后市，短期3000点和附近跳空缺口可能会对反弹形成一定压力，市场震荡筑底、以时间换空间的趋势短期不会改变。经中级调整后，大盘仍有望再度上涨。但未来行情的推动力不是流动性，而是靠经济复苏背景下企业业绩的回升，这意味着未来行情很难出现连续上涨的态势。操作上建议投资者反弹中不要急于追涨，逢高适当控制仓位。在这种震荡市道中，应着重关注三大投资机会：一是小市值品种的超跌反弹，二是高含权的小盘股，三是被错杀的价值成长型品种。

本周多空转向点为3123

本周趋势：宽幅震荡

中线趋势：震荡向上

本周区间：2800—3100

· 关注行业及个股： 

钢铁（抚顺特钢），资源（西部资源、中信国安），农业（新中基），通信（亨通光电）、医药（天士力、恒瑞医药）、基建（隧道股份），零售（银座股份）

· 重点关注公司：

稀土：包钢稀土（600111），评级“推荐”，期限：中线

二季度，预计公司主要稀土产品价格将有所上涨，经济效益环比一季度将有所改善。我国是世界已探明有经济开采价值的稀土储量最大的国家，控股股东所属的白云鄂博铁矿拥有世界稀土资源的62%，占国内已探明储量的87.1%；包钢白云鄂博矿是世界瞩目的铁、稀土等多元素共生矿，独特的资源优势造就了包钢在世界冶金企业中罕有的以钢铁和稀土为主业的独特产业优势。
公路：赣粤高速(600269)评级：推荐，期限：短线

2009年上半年实现净利润4.99亿元，分别同比增长24.20%和20.29%，每股收益0.43元；中期实施每10股转增10股。预计随着下半年由于珠三角进出口的逐渐复苏，昌九、昌泰高速的业务量增速可能会恢复至5%-10%、尤其是货车流量有望明显复苏。近期公司开展的九景大修、新建彭湖和昌奉高速三个项目正在分别进行中，从长期来看，这两段新建线路的回报率都应该在行业平均水平之上。预计公司09-10年的盈利预测分别为0.90、0.96元，目前公司动态市盈率14.8倍，估值低，业绩增长稳定、经营风险较小。
医药：天士力（600535），评级：推荐，期限：短线

   公司拳头产品复方丹参滴丸市场占有率在国内居领先地位，是国家食品药品监督管理局认定的中药保护品种，是我国目前治疗心血管疾病应用最广泛、人数最多、患者忠诚度最高的一线现代中药；《国家基本用药目录》09年8月18日正式颁布，100多个中成药品种中，独家品种占20%以上，其中，天士力的复方丹参滴丸进入目录。另外，09年其他看点在于：复方丹参滴丸FDA二期临床实验有可能获得突破；荆花胃康胶丸的最新进展；复方丹参滴丸目前正在积极申请新的适应症；公司水林佳、益气复脉（冻干）粉针有望保持较快增长；生物药尿激酶原有望取得新药证书和生产批件。09年中报披露，公司加快了产品开发力度：丹参药材干燥净化生产线投产，板蓝根泡腾片完成标准修订，丹参滴丸具备上市条件。
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单边下跌态势基本结束


一、一周市场回顾：


自从3478点回调以来，大盘以持续下跌的方式下跌近700点，上周四A股市场迎来报复性反弹，持续暴跌后终于见到一缕阳光。一周沪深两市分别下涨2.83％和4.86%。


上周迎来报复性反弹主要基于以下原因：一是管理层呵护股市之意给市场带来积极影响。面对持续下跌态势，紧急推出3只基金发行，包括ETF联接基金首发和沪深300指基重新获批，近期共有14只基金在发行，将带来400－500亿资金。二是技术上有超跌反弹要求。本轮自8月4日以来的12个交易日来最大跌幅达20.3％，与07年“5.30”中21.5%的最大跌幅十分接近，许多个股存在超卖特征，随时有反弹要求。上周四大盘强劲反弹，沪指反弹4.52％ 为本次下跌中最大反弹幅度。三是近日媒体披露，8月份的信贷有可能达到5000亿元，较7月份有明显回升。四是宏观经济和上市公司业绩处于回升阶段。国家信息中心21日发布的报告认为，我国GDP回暖的趋势正在逐步加强，预计三季度GDP同比增长约8.5%。上市公司第二季度业绩环比也明显回升，据统计，上半年879家公司共实现净利润1143亿元，去年同期净利润则为1406亿元，同比下降约18％。在有可比数据的785家上市公司中，其中有476家业绩环比实现了不同程度的增长，占比达到60％左右，从环比数据来看，环比净利润增长幅度也达到63％。


附1：一周全球股市情况


指数�
代码�
2009年8月21日�
2009年8月14日�
波动幅度（％）�
�
道琼斯工业�
DJI�
9489�
9321.4�
1.80%�
�
英国富时100�
FTSE�
4850.89�
4713.97�
2.90%�
�
法国CAC40�
FCHI�
3615.81�
3495.27�
3.45%�
�
德国Dax�
GDAXI�
5462.74�
5309.11�
2.89%�
�
日经225�
N225�
10238.2�
10597.33�
-3.39%�
�
香港恒生�
HIS�
20199.02�
20893.33�
-3.32%�
�
上证综指�
SSEC�
2960.77�
3046.97�
-2.83%�
�
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