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重点关注公司：

中国央行新闻发言人20日表示，要确保汇率波动幅度可控，防止市场力量引起人民币汇率超调的可能性。他并声明，人民币汇率浮动将坚持“以我为主”，而“不是针对与特定国家的双边贸易失衡问题”。进一步推进汇改，需因势利导、趋利避害，力求使可能发生的负面影响最小化。并提出四项措施。

　　其一，确保汇率波动幅度可控，防止市场力量引起人民币汇率超调的可能性。　　

　　其二，要坚持“以我为主”，使人民币汇率的有序浮动符合中国经济基本面和宏观调控的需要。人民币汇率浮动有助于中国的国际收支平衡，但不是针对与特定国家的双边贸易失衡问题。

　　其三，在人民币汇率管理和调节中要注意采取渐进方式，为企业结构调整留出相应的时间，使企业逐步消化人民币汇率浮动的影响，促进产业有序转移和升级，保持中国企业在国际市场上的总体竞争力，引导就业更多向服务业转移。

其四，要加强对短期投机资本的监测和管理，防范热钱大规模流动给国内金融体系造成大的冲击。

从此次央行对人民币汇率问题的表态来看，我们认为这说明目前人民币升值的压力很大，因此对由于资本流入性通胀现象将是未来我国经济面临的又一个重大挑战。但同时对证券市场中的航空、房地产、造纸等行业带来一定的交易性机会。
      预计本周上证指数将顺势考验前期低点2481点附近，建议投资者谨慎为主,不轻易抢反弹。
本周多空转向点为2543

本周趋势：震荡整理

中线趋势：逐步筑底

本周区间：2400-2600

关注行业及个股： 

人民币升值对房地产、航空、造纸及黄金行业板块有利好影响，存在一定交易性机会。
  航空: 南航(600029) 
   人民币升值受益敏感性最大。行业目前处在持续景气中。从业务量、载运率、票价、油价等主要指标看，航空业目前处在持续景气中。在量价提升和成本压力不大的预期下，航空公司今年的主业盈利能力应会进一步改善。三大航中，南方航空目前的PB估值最低，对人民币升值的收益程度也最大。
1、 宏观经济政策分析
（一）国内宏观经济

人民币升值压力又起，实际有效汇率连升3月

本周包括日本新任财务大臣野田佳彦敦促中国采取更加灵活的人民币汇率机制。美国众议院筹款委员会主席、密歇根州民主党议员表示，若中国政府不改变其政策且奥巴马政府无法在谈判中取得进展，国会将采取行动对抗中国的歧视性贸易做法。

国际清算银行15日公布的数据显示，5月份，人民币实际有效汇率指数为119.99，环比大幅升值3.37%。人民币实际有效汇率已连升3月。对欧元升值是5月份人民币实际有效汇率指数上升的主要原因。5月份，美元对人民币中间价仍保持基本稳定。
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近期，随着7月的临近，关于人民币汇率问题的关注又再度燃起。这对于管理层原本想改革汇率体制也形成了一定的压力。对于目前，欧洲问题效应的显现、美国经济增速可能放缓影响到国内对外出口，以及国内经济增长前高后低的的判断，包括国内的利率和汇率的调整都成为相当棘手的问题。

事实上，短期内（3个月内）人民币汇率扩大其波动空间的可能性是非常大的。欧元贬值事件显示，如果人民币适当调整其盯住对象，将不至于其有效汇率跟随美元大幅上升。改变盯住美元政策为盯住一揽子货币，在当下情况下，适当放开其波动区间，人民币双向波动的概率将变大。而篮子货币也将抵消单一货币大幅波动对人民币的影响。

（二）国际宏观经济
本周美国公布较多重要经济数据：消费方面：5月美国消费者价格指数环比下跌0.2%，核心CPI增长0.1%，基本符合市场预期。销售额环比下降1.2%，意外低于市场增长0.2%的预期，同时4月一数据向上修正至0.6%。其中，汽车及零部件销售额大幅下降1.7%，而除汽车之外的零售额下降1.1%。另外，6月的密歇根大学消费者信心指数升至75.5，高于市场预期的74.0。生产方面：5月份总体产值增长1.2%，略高于预计的1.0%的增幅。其中，家用电子产品产值增长1.7%。汽车和零部件产值增长5.5%。机械行业产值5月份增长2.0%。商业设备产值增长1.3%。建材业产值产值增长0.8%，商业供应增长1.7%。另外，美国经济咨商局报告显示，5月先行经济指标指数环比增长0.4%，低于市场平均预期的增长0.6%。4月该指数环比下降0.1%。

对于这么多重要数据出台，最为重要的应当是消费方面的数据显示，一度强劲的消费开支开始出现疲软迹象。事实上，于4月底的结束首次购房退税计划，是导致整体5 月零售销售下滑的主要原因。其大幅拉低消费中对于其相关的建材、能源等方面的需求。由于目前美国居民部门杠杆率依然高企，消费信贷需求依然较弱，因此，未来，尤其是消费刺激计划逐步退出和效果逐步削弱之后，消费将与收入增长及就业率呈现更高的相关性。在目前失业率将持续高企的情况下，消费的改善状况将有所趋缓。
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大盘将再次考验前期低点





大势研判及投资策略





A股近段时间总是和外围股市相背离，欧洲股市连涨7个交易日，可A股却连续疲软，再次反映了A股的“中国特色”。端午节后首日大盘震荡整理，而前期活跃股中小板、创业板股率先领跌。周五消息面偏暖，如社保基金今年年底前将提高中国股票比重至30%，本周公开市场再度向银行体系注入近2000亿元资金等，但是媒体报道农行A股IPO三大主承销商对其发行价给出的询价底线均超过3元/股加剧了A股的大跌，上证指数，深圳成指、中小板和创业板的均线系统已经走坏，短线走势不容乐观。上周只有两个交易日，创业板、中小板指数分别下跌10.86%、6.47%，沪深两市则分别下跌2.27%、2.66%。具体涨幅榜见附表。


附1：一周A股涨幅








附2： 全球股指：


指数�
代码�
2010年6月18日�
2010年6月16日 �
波动幅度（％）�
�
道琼斯工业�
DJI�
10450�
10409�
0.39%�
�
英国富时100�
FTSE�
5250�
5237�
0.25%�
�
法国CAC40�
FCHI�
3687�
3675�
0.33%�
�
德国Dax�
GDAXI�
6216�
6190�
0.42%�
�
日经225�
N225�
9995�
10043�
-0.48%�
�
香港恒生�
HSI�
20286�
20062�
1.12%�
�
上证综指�
SSEC�
2513�
2568�
-2.14%�
�
  近期制约股市反弹的主要有农行发行上市、地方政府融资平台、政策仍趋严、前期强势股补跌等因素。�    其一农行IPO发行，其7月6日发行，预计7月15日上市。A股IPO三大主承销商对其发行价给出的询价底线均超过3元/股，远高于市场预期2.5元/股，引发了市场担忧。农业银行的上市，对市场资金面、心理面短期产生重大影响。�    其二银监会发布的《2009年报》指出：2010年房地产贷款风险隐患上升，银行业仍面临七大风险挑战，包括不良贷款双控压力加大、房地产行业贷款风险隐患上升、重点领域信贷风险显现、案件防控形势依然严峻、资产表外化潜藏风险、输入性风险不容忽视、流动性风险压力增大等七大风险。�    其三市场呈弱市格局，基金趁反弹减仓。根据银河证券测算，各类型基金均出现了明显的主动性减仓趋势，其中股票型基金主动减仓2.6%，偏股型基金主动减仓2.8%，平衡型基金主动减仓2.2%。华夏、上投摩根和汇添富等公司均在减仓，而目前嘉实和博时等基金公司平均仓位均已降至65%以下。�    其四创业板指数的连续两日暴挫，创业板指数自6月1日开盘以来，从948点一路上涨到1129点。一段时间创业板受到市场资金热烈追捧，指数涨得太急，同时创业板、中小盘股由于前期的上涨,现在的估值中枢则处于较高水平，风险大。而未来个股行情将面临分化,但在政策支持下,具有成长性的个股将逐步显露出来。�    而央行周四公布的二季度调查数据显示，企业家信心指数结束连续攀升势头，本季高位小幅回落；宏观经济热度预期指数自2008年底以来首次低于宏观经济热度指数0.1个百分点，宏观经济快速升温出现放缓迹象；银行家信心指数、货币政策感受指数、贷款需求指数、银行业景气指数均出现下降；城镇居民对2季度物价满意程度降低，但消除季节因素后物价预期指数上升幅度趋缓；城镇居民投资意愿回落，消费意愿平稳，储蓄意愿维持高位。上述数据可能强化市场对经济二次探底的担忧。�
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