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【市场回顾】  

在银行、煤炭、地产、石化等权重股调整的拖累下，昨

天两市大盘出现窄幅震荡调整走势。上证综指反复上下波

动，收出 7连阳后首个小阴“十字星”，尾盘下跌 13.31 点，

报收于 2575.37 点，跌幅为 0.51%。深成指下跌 24.92 点，

报收于 10566.2 点，跌幅为 0.24%。两市成交量约为 1632

亿元，较此前市场继续萎缩。 

 

【后市研判】 

央行昨天发布《2010 年二季度中国宏观经济形势分析》，

分析指出，当前中国经济增速放缓有利于经济的长期可持续

增长，但出现二次探底的可能性小。其主要依据是：制造业

景气指数（PMI）虽然有所回落，但仍在 50%以上运行；城

镇新开工项目计划总投资仍处于历史相对较高水平；社会消

费品零售总额保持较快增长，居民消费稳定增长态势不变；

全球经济总体保持复苏态势，我国外部环境好于去年，6月

份出口规模创历史新高等。 

同时，由于新涨价因素存在，对物价上涨的可能性仍要

保持警惕：一是食品价格的涨幅可能回升；二是前期货币信

贷高增长的时滞效应还未完全显现；三是劳动力价格的提高

也会推高物价水平；四是通胀预期仍较高。 

央行报告代表了管理层对经济形势的主流观点，经济增

长速度放缓的背景下，政策调控手段进一步加力的可能性不

大，下半年加息等手段应用空间十分有限。不过，物价因素

仍是未来市场的重要不确定变量。 

此外，在经济增速下降的背景下，财政部与央行同时将

视线集中在了经济结构转型，“加快转变经济发展方式”之

上。财政部部长谢旭人 27 日在 2010 年年中全国财政厅（局）

长座谈会上，提出了下半年积极的财政政策框架下宏观调控

的五大着力点，这五大着力点包括，促进经济结构调整和发

展方式转变，着力保障和改善民生，继续深化财税制度改革，

加强地方政府性债务管理以及切实抓好预算管理。谢旭人强

调，下半年在保持经济平稳较快发展的前提下，各级财政部

门要把加快转变经济发展方式、提高经济增长的质量和效益

放在更加突出的位置。下半年工作重点应放在推动消费增

长、节能减排、做好新疆资源税改革试点、地方债务清理、

完善固有资本经营预算等几个方面。关于经济发展方式转变 

核心指数涨跌幅 

  收盘价 
涨跌幅

（%） 

成交额

(亿元） 

上证综合指数 2575.37  -0.51  851.57  

深证成份指数 10566.21  -0.24  100.01  

沪深 300 2795.72  -0.55  559.64  

中证 100 2646.36  -0.65  269.53  

上证 50 指数 1936.07  -0.81  156.24  

上证 180 指数 6011.18  -0.65  352.33  

深证 100R 3776.42  -0.25  193.16  

深证综合指数 1049.44  -0.12  759.35  

中小板指 5774.96  0.06  295.51  

行业指数涨跌幅前后 5 名 

  涨跌幅（%） 

食品饮料(申万) 1.52 

纺织服装(申万) 0.83 

餐饮旅游(申万) 0.55 

农林牧渔(申万) 0.34 

电子元器件(申万) 0.34 

交运设备(申万) -0.60 

信息设备(申万) -0.73 

采掘(申万) -0.73 

金融服务(申万) -0.75 

有色金属(申万) -0.96 

风格指数涨跌幅前后 5 名 

 涨跌幅(%) 

低市净率指数(申万) 0.44 

低市盈率指数(申万) 0.40 

绩优股指数(申万) 0.14 

活跃指数(申万) -0.07 

配股指数(申万) -0.10 

中市净率指数(申万) -0.61 

高市盈率指数(申万) -0.69 

高市净率指数(申万) -0.74 

大盘指数(申万) -0.77 

中市盈率指数(申万) -1.05 
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的政策预期，将继续对场内结构性行情形成推动。当前市场能否顺利实现领涨热点的转换，值得投资者

密切关注。 

外围市场方面，美国谘商会周二公布的 7月谘商会消费者信心指数为 50.4，预期 51.0；美国 7月谘

商会消费者现况指数为 26.1；美国 7月谘商会消费者预期指数为 66.6；美国 7月谘商会消费者 1年期通

胀预期为 4.9%。数据暗示投资者对美国经济前景信心减弱，担心下半年美国消费者支出减少。纽约股市

２７日震荡盘整，三大指数涨跌互见，纳斯达克、标准普尔指数小幅收跌。油价大跌近 2%，黄金期货８

月合约每盎司下跌２５．１美元，收于１１５８.０美元，跌幅为２.１％。 

由于领涨力量涣散，市场突破 60 日线后具有明显震荡调整的要求。虽然当前政策面继续给予市场温

和刺激信息，但连续反弹后仍需密切关注乐观情绪转变的可能性。由于下周即将进入 7 月宏观数据披露

期，数据下滑趋势延续可能性较高，市场预期将承受一定压力。操作中应维持谨慎状态，减持周期股，

同时关注新热点形成的可能性。 

（徐海洋  证书编号：S0070208060016） 

 

【每日荐股】 

   

推荐高德红外，公司为红外热像仪行业龙头，具有高增长高壁垒的特征，未来 3年复合增长 30%，具有较

好的中长期推荐价值。 

 

【重要新闻】 

央行：未来经济二次探底可能性不大 

    根据国家统计局初步核算，二季度 GDP 当季同比增长 10.3%，增速比上季下降 1.6 个百分点。从季节调

整后的环比分析看，GDP 增速也有所放缓。央行认为，当前经济增长放缓是前期过快上涨的回调，有基数的

原因；同时，也是抑制房价过快上涨、约束地方债务膨胀、管理通胀预期的宏观政策调控的结果。 

 

   央行：将保持宏观经济政策的稳定性与连续性 

  央行发布了《2010 年二季度中国宏观经济形势分析》的报告，报告指出，国民经济运行朝着宏观调控

预期的方向发展，基本面进一步回升向好。报告表示，对中国经济的发展趋势仍持谨慎乐观看法。今后一

段时期，仍将保持宏观经济政策的稳定性与连续性。 

 

  国土部：上半年房地产用地供应同比增 98.4% 房地产个股 

  根据监测，今年上半年，中国房地产开发用地供应量同比增加 98.4%，其中商服用地、住宅用地供应量

同比分别增长 64.1%和 112.5%。在住宅用地中，保障性住房用地(经济适用住房用地、廉租住房用地)供应

量同比增加 99.2%。 

 

  外媒称中国 7 月 PMI 料回落至 17 个月低位  

  据外媒报道，中国 7月官方 PMI 料回落至 17 个月低位，经济增长下滑担忧持续。路透社称，路透预测

的预估中值为 51.1，为 2009 年 2 月以来最低，11 家受访机构的预估区间在 50.0-51.7。 

 

  国土部称下半年继续调控房地产 房地产个股 

  在调控政策“组合拳”的影响下，上半年全国房地产用地供应出现价跌量增的情况。国土资源部强调，

下半年应保持现有房地产调控政策的持续性和稳定性，确保实现调控目标。 
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  上半年地方政府融资公司借款达 7.66 万亿 银行业个股 

  从政府推出 4万亿元的刺激计划开始，地方纷纷上马配套项目，导致地方融资平台数量的急剧增加。7

月 20 日，银监会召开的今年第三次经济金融形势通报会议上首次通报，商业银行截至 6月末的地方融资平

台贷款达 7.66 万亿元，认为目前存在严重偿还风险的贷款，占比 23%。这意味着融资平台贷款的风险敞口

约在 1.5 万亿元。而同期银监会公布的整个银行业的拨备约在 1.3 万亿元。 

 

  行业研究报告称铁道部负债超万亿 铁路基建板块股 

 《报告》显示：铁路建设资金来源中，债务融资的比例，已经由 2005 年的 48.83%，上升为 2009 年的超

过 70%。快速增长的债务融资规模，使得铁道部的资产负债率逐年上升，2009 年的负债合计预计超过 1 万

亿元，资产负债率为 55%以上，预计 2012 年有可能超过 70%。 

 

  食用农产品价格连涨 4 周 农林牧渔个股 

  商务部监测显示，上周(7 月 19 日至 25 日)全国 36 个大中城市重点监测的食用农产品

(16.60,0.60,3.75%)市场价格比前一周上涨 0.7%；生产资料市场价格上涨 1.3%。这已经是食用农产品连续

4个周出现上涨。自 6月 21 日以来至今的三周内，食用农产品市场价格分别上涨 0.2%、0.5%、1%。 

 

  新能源汽车试点城市增至 25 个 新能源股 

  新能源汽车正进入全面政策扶持阶段。昨日，在通用汽车于上海举行的“电气化—未来驱动力”论坛

上，中国电力科学研究院超导电力研究所所长兼电工与新材料研究所副所长来小康透露，我国正加大对新

能源汽车的扶持力度，已将十城千辆节能与新能源汽车示范推广试点城市由 20 个增至 25 个。 

 

    三网融合深圳先动 催生 3000 亿蛋糕 

    深圳市“三网融合”试点工作方案揭开面纱，在全国 12 个试点城市中率先启动。据深圳市科工贸信委

负责人透露，未来三年，深圳“三网融合”规模有望达到 3000 亿元。 

 

    外资行大幅增持农行 H 股 总额已逾 400 亿港元 

    港交所资料披露，澳洲金融集团麦格理在农行上市当日，买入农行约 38.46 亿股股份，涉资约 125.94

亿港元，所持农行 H 股占比达 14.39%。高盛于 7 月 19 日增持中国农业银行(2.78,-0.02,-0.71%)约 1.89

亿股 H股，持农行 H股由原来的 14.72%，升至 15.43%(按已发行 H股为 267.29 亿股计算)。加上此前 公 布

的 CapitalResearchandManagement(CRMC)增持 39.32亿股、摩根大通增持48.25亿股、摩根士丹利增持1.05

亿股。上述五家外资行自农行 H股发行以来，总共在 H股市场上增持了 128.97 亿股，总斥资达到了 419.75

亿港元。 

 

  道指微涨 0.1% 纳指收跌 0.4% 

  在股市三连阳之后，周二美国股市收盘涨跌不一，盘面较为胶着。杜邦盈利强劲增长，推动道指收高；

在消费者信心指数下滑的拖累下标普 500 指数收低，家得宝与麦当劳等对消费者开支状况较为敏感的股票

领跌。 

 

 

【今日重点关注研究报告】 

《有色金属行业周报：建议关注需求恢复的持续性及市场流动性的变化 2010.7.26》 
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 基金涌入市场推动金属价格连续上涨。当周因经济前景改善，基金涌入市场，使得金属期货价格连续

上涨，除铝外，其余金属单周涨幅均超过 6%。截至 7月 23 日，LME 三月期铜、铝、铅、锌、锡和镍周

涨幅分别为 8.4%、2.6%、11.5%、6.1%、9.8%和 7.3%。不过，当周 SHFE 基本金属表现不如 LME 强劲，

仅锌周涨幅最大为 4.4%。  

 国际金价回到 1190 美元/盎司以下。上周五，欧洲银行业监督管委员会表示，欧洲银行仅有七家未能

通过压力测试，结果略好于市场预期，市场风险意愿释放，国际金价跌回到 1190 美元/盎司以下，截

至周日，COMEX 黄金期货收于 1187.8 美元/盎司，白银收于 18.1 美元/盎司。而当周世界最大的黄金上

市交易基金 SPDR Gold Trust 继续减持黄金至 1302.046 吨。我们认为短期内，美元、黄金和基本金属

市场的关系并没有很强的指引作用，也难以用风险偏好或风险厌恶来进行解释。在国际宏观环境没有

发生大变化的情况下，我们维持前期的判断，即金价会在高位震荡。  

 今年前 5 个月全球铜市供应过剩，但当前市场需求强劲。全球金属统计局(WBMS)日前表示，今年 1-5

月，全球矿山铜产量为 638 万吨，较去年同期略微有所增长；全球精炼铜产量同比增长 4.95%至 789

万吨，其中，中国铜产量增加 25.1 万吨，智利铜产量减少 2.44 万吨至 133 万吨。此外，今年前 5 个

月，全球铜需求为 781 万吨，而中国表观消费量增长 10.5 万吨，全球铜市供应过剩 73,000 吨，而去

年同期全球铜市短缺 56,200 吨。我们注意到，近期铜差价持续紧缩，而现货贴水收窄，我们认为，短

暂的去库存化时期已经基本结束，我国的需求仍然表现强劲。  

 关注我国政策面的变化对金属市场的影响。根据我们的宏观分析研究，二季度经济减速主要来自政府

主导的投资与私人投资的回落，但是下降幅度短期内不会再现，预计三季度经济增速将回落至 9.6%左

右。尽管我国对房地产的调控力度不减，但是近期市场流动性明显宽松起来，央行已经在公开市场连

续 8 周净投放，我们认为市场资金的充裕也是近期推动金属市场整体走强的原因之一。综合当前的各

种因素，我们认为金属市场的不明朗因素逐渐转为利好向上，短期涨幅偏大，随时有回落的风险，但

是金属市场持续下跌的格局有望摆脱。  

（分析师：汪华春 010-88086830-711） 
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