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4月重要宏观经济数据出台。包括投资、消费、进出口增长进一步向好。整体物价方面，也几乎都达到市场预期的高点。新增信贷水平更是大超预期。似乎给初夏的经济运行凭添了一丝热度。然而仔细分析其结构和持续性，对于加息的快速出台，我们保持谨慎。

房地产开发投资继续高速增长 4月固定资产投资小幅回升，在房价继续加速上涨的鼓舞下，房地产开发投资同比增幅达36.2%，再创新高。工业增加值与PMI有一定的背离，意外小幅下滑。其中交通运输设备制造业增速下滑最为明显。

CPI、PPI双双走高，房价涨幅扩大 4月CPI同比增长2.8%，其中，居住项和食品项是主要推动力量。商务部周数据显示，蔬菜鲜果价格4月在一周回落后再度反季节上涨，直至5月初。其波动虽然较大，但对CPI影响的权重较小。令人担忧的是猪肉价格连续两周企稳，一旦起步上涨，将带领物价指数快速突破3%。另外包括居住、医疗等非食品项也在4月环比增速加快。PPI中，原料依然是主要压力，本月黑色金属材料增幅较为明显。另外，4月份中国70个大中城市房价同比上涨12.8%，增速高于3月份的11.7%。地产新政出台后，成交量快速萎缩而价格依然具有一定的粘性，预计其将在5月之后将逐步出现明显的松动。

零售消费平稳 扣除物价因素，实际零售消费小幅增加0.1个百分点。其中，石油及制品零售额持续增长明显，4月同比增长43.1%。而食品、服装、日用品等增幅都有所减缓。
小幅贸易顺差，贸易条件显现改善 在偶然的逆差之后，净出口小幅顺差16.8亿美元。出口商品中，机电产品快速增长，前4个月增长31.3%，占到同期我国出口总值的59.7%。其中电器及电子产品出口1055.1亿美元，增长34.2%。传统大宗商品平稳增长。4月以来对汇率问题的国际争端所缓和，不过反倾销等贸易争端依然不可避免。已经公布的3月贸易指数显示，我国的对外贸易条件有小幅改善。
信贷、M1超预期，但中长期信贷和M2回落 4月新增信贷7740亿元，大大超出市场预期。但从结构来看，中长期贷款进一步减少，企业短期贷款替代之有明显增加。随着房地产新政细则的出台和落实，居民中长期贷款和开发贷款将进一步萎缩。因此，信贷数据超预期的实际影响并没有那么强烈。同时，在M1再度反弹的同时，M2继续向央行目标增速回归。M1的再度翘头，显示资金活化程度增加及对物价上涨预期较高。若M1与M2差距僵持，将强化央行非对称性加息的可能。

给予全年经济前高后低的判断，年中或将成为经济运行和价格指数的高点。尤其是政府固定资产投资的收缩，房地产新政和紧缩货币政策的预期，也强化了三四季度经济增速回落的可能。因此，利息调整将更谨慎参考物价红线和房地产价格的变动。

（二）、国际宏观经济

美国评级公司面临政府监管 美国参议院批准了一项修正案，让政府有权决定由谁来给复杂的债券交易评级，此举意在根除利益冲突。旨在解决金融市场最棘手的问题之一：发债公司选择评级机构并为评级付费，这就意味着评级公司的收入高度依赖于这些公司，而后者发行的债券还需要它们来做出评判。据这项新的规定，美国证券交易委员会将建立并自我监管一个拥有实权的信贷评级委员会，它将充当发债公司和评级机构的中间人。这个委员会将选择哪家评级机构来为结构化债券给出初始评级。
美国4月份进口价格创三个月来最大升幅 美国4月份进口价格较前月上升0.9%，创三个月来的最大升幅，这主要是因能源价格导致进口价格压力整体上升。
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大势研判及投资策略

展望本周大盘走势，股指反弹仍有延续的空间，但反弹高度有限，总体上大盘处于震荡筑底阶段。  
 首先，市场忧虑难以根本缓解。第一，对经济增长、通胀以及宏观调控的预期依然紊乱，近期部分研究机构对宏观向下修正GDP增速和通胀预期，市场对于四季度和明年一季度经济下行风险的担忧提升，而短期内上述预期难以证伪；第二，政策不确定存在，市场心态仍然不稳，投资者面临反弹减磅还是抢反弹的犹豫抉择；第三，股市融资压力仍较大。
 其次，银行房地产的负面因素并未消除。本周银行股的强劲反弹主要是因为市场憧憬汇金公司将增持三大行股份以及国务院批准工、中、建、交四行总规模为2870亿元的再融资方案，但未来银行面临上调存款准备金率、加息和房地产坏账的困扰。对于房地产行业而言，虽然可预期的调控政策基本都已出台，预计除了上海和重庆有可能的特别房产税会给市场一定冲击，其他地方政策的严厉程度将不会进一步加深，但仍需要观察政策效果对股价的影响。从目前的情况看，房价上涨已受遏制，调整幅度和时间取决于已有政策执行及后续政策推出。往后看，房地产股价仍将会受到后续政策（地方细则以及信贷、利率、汇率、财政政策等）陆续推出的冲击，而价格和成交量的持续下滑也将成为抑制地产股持续反弹的因素。
    
 第三，虽然救助希腊的7500亿欧元计划已经制定，但其落实进展和成效仍受到质疑。市场对希腊债务危机的持续担忧如蔓延，对其他欧盟国家债务水平的质疑将引发更大恐慌。
   
  展望后市，2600点有望成为本次中期调整的短线底部区域，虽然后期走势还扑朔迷离，但超跌反弹的动力还未结束，2750点-2800点是大盘后期的强压力位。建议投资者在股指的反弹中不宜急于追高，重仓的投资者应将反弹视为良好的减仓机遇。
本周多空转向点为2752

本周趋势：震荡整理

中线趋势：逐步筑底

本周区间：2600--2800

关注行业及个股： 

电气（荣信电气）、医药（益佰药业、康美药业）、通信（中国联通）、新能源（万家乐）、商业（中兴商业）、建材（海螺水泥）

重点关注公司：

医药：康美药业（600518）期限：中线

公司股东大会通过15亿元建设安徽亳州国际中药城项目，项目计划用地总面积约为1500亩，计划建设中药材及饮片交易市场、中药养生保健品交易市场等交易市场。本项目计算期第二年下半年开始投入运营，运营后预计2年中药城销售额可达50亿元；项目全部建成后预计年销售额达到100亿元以上，初步测算全部投资财务净现值所得税后4亿元。走势强劲。
新能源：万家乐   （000533）期限：中线
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公司全资控股子公司顺特电气与阿海珐共同在中国成立一家合资企业。合资企业的经营范围包括顺特现有输配电业务，以及由双方商定的阿海珐拟投入合资企业的产品和业务。投资总额
和注册资本为14.9亿元。合资公司成立后，通过技术改造，预计到2010年将实现干式变压器综合最大生产能力1300万KVA，均衡生产能力1200万KVA。走势良好。
商业：中兴商业 （000715）期限：中线

公司是沈阳商业零售行业龙头企业，地理位置优越，坐落于沈阳市最中心、最繁华的商业区—太原街的黄金地段，在振兴东北政策的支持下，有望迎来一个全新的发展阶段。09年度公司销售大户348家，比上年增加35家，占供应商总数的44.3%，实现零售18.9亿元，占零售总额的 81%；新引进品牌33个，总数达到376个，占品牌总数40.9%，实现零售17.8亿元，占零售总额的76.3%；新引进独家经营品牌16个，总数达到166个，实现零售6.5亿元，占零售总额的27.6%。抗跌品种。
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股市处于短线反弹的筑底阶段





一周市场回顾：


在权重蓝筹股的带动下大盘反弹，上周表现最好的是新材料、智能电网、低碳等新兴蓝筹，同时成交量并没有明显放大，股指的反弹还是大跌后的惜售所致，而非中长线资金的回流。 





附1：一周A股涨幅





附2： 全球股指：


指数�
代码�
2010年5月14日�
2010年5月7日�
波动幅度（％）�
�
道琼斯工业�
DJI�
10620�
10380�
2.31%�
�
英国富时100�
FTSE�
5262�
5123�
2.71%�
�
法国CAC40�
FCHI�
3560�
3392�
4.95%�
�
德国Dax�
GDAXI�
6056�
5715�
5.97%�
�
日经225�
N225�
10462�
10364�
0.95%�
�
香港恒生�
HSI�
20145�
19920�
1.13%�
�
上证综指�
SSEC�
2696�
2688�
0.30%�
�






宏观经济政策分析：


（一）、国内宏观经济





项目�
1-4月�
4月�
4月同比�
3月同比�
本月环比�
�
CPI�
2.4%�
―�
2.8%�
2.4%�
0.4%�
�
PPI�
5.6%�
―�
6.8%�
5.9%�
0.9%�
�
进出口：亿美元�
8559.9�
2381.6�
39.4%�
42.8%�
�
�
出口：亿美元�
4360.5�
1199.2�
30.5%�
24.3%�
6.3%�
�
进口:亿美元�
4199.4�
1182.4�
49.7%�
66%�
-�
�
固定资产投资：亿元�
46743�
-�
26.1%�
25.6%�
-0.3%�
�
社会消费品零售总额：亿元�
47884�
11510�
18.5%�
18%�
0.5%�
�
工业增加值�
19.1%�
-�
17.8%�
18.1%�
-0.3%�
�
M2：万亿�
-�
65.66�
21.48%�
22.5%�
-1.01%�
�
M1：万亿�
-�
23.39�
31.25%�
29.94%�
1.31%�
�
M0：万亿�
-�
3.97�
15.76%�
15.81%�
�
�
新增人民币贷款：亿�
33757�
�
7740�
5107�
51%�
�
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