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附2： 全球股指：

	指数
	代码
	2010年9月24日
	2010年9月17日
	波动幅度（％）

	道琼斯工业
	DJI
	10860
	10608
	2.38%

	英国富时100
	FTSE
	5598
	5508
	1.63%

	法国CAC40
	FCHI
	3782
	3722
	1.61%

	德国Dax
	GDAXI
	6298
	6210
	1.42%

	日经225
	N225
	9471
	9626
	-1.61%

	香港恒生
	HSI
	22119
	21971
	0.67%

	上证综指
	SSEC
	2591
	2599
	-0.31%


展望后市：近期市场利空传闻主要集中在三点：一是通胀预期上升带来的不对称加息传闻，二是资本充足率提高对银行再融资的压力，三是房地产量价齐升带来的进一步调控担忧等。这些消息大部分是出于投资者对超长假期不确定因素的担忧所致，事实上，市场表现也说明短期确实面临着较多的不确定性。一方面，通胀预期上升和房地产现状带来的加息担忧，及银行板块未来面临的总拨备提升政策的出台、房价下跌风险和政府融资平台贷款计提标准从严等压力带来的业绩前景不确定的风险，对大盘权重股上行存在压制；另一方面，相对高估值及未来面临的限售股解禁压力使中小盘股面临着调整风险。因此，从大小盘风格看，短期市场出现趋势性上涨很难。但考虑到银行、地产、采掘等低估值板块调整幅度已较大，近期人民币大幅升值预期，市场未来下行空间也有限，2550-2650间震荡格局仍有望延续。

由于股指延续缩量震荡走势，成交量已经逼近地量水平，投资者的参与热情呈现逐级萎缩态势。因此我们认为短期内鉴于市场假日氛围浓重，并且上档套牢盘已经形成反压，短期市场出现趋势性上涨很难，在操作上我们建议投资者保持谨慎，重点关注航空、造纸等升值受益板块；三季报预喜和受益“十二五规划”政策预期的战略新兴产业等投资主线。 
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本周多空转向点为2673

本周趋势：震荡

中线趋势：震荡

本周区间：2500-2620

关注行业及个股： 

医药（科伦药业、康美药业）、电子（深天马）、电子（彩虹股份）、机械（郑煤机）、

软件控制（川大智胜）、化工（金发科技）、饮料（水井坊）、饮料（光明乳业）
重点关注公司：

酒类：水井坊（600779）期限：中线
水井街酒坊遗址被列为全国重点文物保护单位，遗址窖内始于元末明初延续使用至今的古窖窖泥和菌群是公司生产主要盈利产品“水井坊”酒的核心资源之一，被国家文物局认定为“中国白酒第一坊”。“水井坊”酒荣获国家质量监督检验检疫总局颂布的“国家原产地域保护产品”称号，成为我国首个受此保护从而获得“国际身份证”的浓香型白酒类产品，走势良好。
化工：金发科技  （600143）期限：中线
2010年公司将在积极拓展国内和国际市场的同时，择机通过并购等手段实施行业整合，2010年在国内的市场占有率达到10%左右，营业收入达到100亿元(含税)以上，增速将超过20%。公司是全球改性塑料行业产品覆盖种类最为齐全的企业之一，也是目前国内规模最大、产品最齐全的改性塑料生产企业，拥有阻燃树脂、增强增韧树脂、塑料合金、功能母粒和降解塑料5大系列60多个品种2000多种牌号的产品，主导产品市场占有率稳居国内市场前列，竞争优势明显。走势良好。
机械：郑煤机 （601717）期限：中线  

公司公司是国内煤炭综采液压支架行业龙头企业，09年产量在国内煤机行业中排名第一，液压支架产量、销量均为世界第一，05年研发生 产第一台高端液压支架，打破国际煤机企业对我国高端液压支架市场垄断，07年以来国内煤炭企业已基本不再从国外进口液压支架，是世界第一台放顶煤液压支架诞生地，在高端液压支架领域，市场地位更加突出，08年底，成功研制出大功率刮板输送机，并交付用户联机使用，标志着在综采成套设备供应商道路上迈出重要一步。底部区域。
2、 宏观经济政策分析
（一）国内宏观经济

美国众议院委员会通过针对中国汇率问题的法案

美国众议院筹款委员会周五通过了一个针对中国及其他一些国家输美商品的法案，为众议院最快下周就此投票表决铺平了道路。该法案针对的均为本币被视为低估的国家。该委员会口头表决通过了该法案。如果某个国家被视为人为操纵了汇率，则该国输美商品将被据此征收惩罚性关税。如果该法案被通过，则可能引发一场贸易战。尤其值得一提的是，根据该法案，美国任何行业如果可以证明其因某国低估汇率而受到该国进口商品的“实质性损害”，那么就可以向这类商品征收反补贴税。

这项法案预计最早下周将在众议院进行全院表决。根据美国的立法程序，如果众议院投票通过，法案将进入参议院立法程序。如果参议院通过后将提交总统，总统对此有否决权。
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对于人民币汇率，美国国会方面似乎已经失去了耐心，近期在人民币制裁方面的会议讨论也进行得非常快速。在美国总统奥巴马与中国总理温家宝本周联合国会晤中，人民币汇率也将是的主要话题。奥巴马政府官员称，奥巴马敦促中方让人民币升值，称其为双方磋商中的“最重要议题”。不过，奥巴马政府尚未就众议院该法案的具体措辞表明立场。从美国政府的立场来说，其相当明白中国在对其经济增长和保持美元汇率强势中的重要作用。因此，如果真正通过如此法案，也是一把双刃剑。最总导致全球整体贸易规模的收缩，抑制双方经济的增长。同时，通过对日本广场协议之后的研究显示，尽管经历大幅升值，但是对美国的贸易顺差也没有显著改善，显示出美国对外贸易中的结构性问题无法通过对方货币升值来实现。目前美中贸易中，同样存在这样的结构性问题。可见，压迫人民币升值，其政治意义更大于经济意义。

对于人民币汇率问题，低估是当然的，随着中国市场化程度的深入，适当恢复汇率这个基本价格信号工具的市场化定价越来越必要。但是长期积累的问题，并不是说解决要一蹴而就。实证显示快速升值对于出口的影响和外资的流出比缓慢升值更为巨大。对于中美贸易方面的矛盾，我们认为，中方逐步允许扩大人民币弹性幅度，放宽市场化程度，以及美方减少技术等出口方面的限制。这些措施将比一味在人民币汇率问题上角力带来更为实际的经济效果。
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（二）国际宏观经济
欧洲经济数据不佳 经济走势迟滞
欧元区9月采购经理人指数（PMI）下降，暗示欧元区16国正在步美国后尘，进入增长疲弱的阶段，经济表现太低迷，难以降低失业人口。9月欧元区制造业采购经理人指数下降1.5点至53.6。其中的服务业分项指数进一步下滑，从上月的55.9降至53.6。服务业为欧元区创造了大量就业机会且产出巨大。指数在50以上，则说明企业活动增加。欧洲企业活动指数及近期公布的其他数据，与本季度欧元区1%至1.5%的年率化增长率大致相符。如要维持经济持续增长以压低失业率，经济增长率需大约为2%，目前欧元区失业率为10%。另外，爱尔兰公布第二季度经济按年率化萎缩近5%，在第一季度短暂扩张后，这次萎缩令本已担心爱尔兰银行业的投资者颇感惊讶。
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近期大盘难改振荡整理格局





大势研判及投资策略


      作为中秋节长假前的最后一个交易日，上周二A股市场小幅收高，沪市成交量大幅萎缩至670亿元，为近期地量。市场对于中国央行在长假期间宣布加息的忧虑挥之不去，加上有传闻称房产税可能在国庆前后出台，一度打击沪指跌穿季线支持。不过，长假因素刺激消费类股走强，加上人民币升值提振金融股和地产股表现，最终推动大盘回升，但短期大盘仍处于2600点处震荡格局。 


从盘面看，人民币升值成为支撑A股市场扭转连续四日跌势的重要因素。中国外汇交易中心的最新数据显示，9月21日人民币对美元汇率突破6.7关口，为连续第八个交易日创出新高。升值令拥有人民币计价资产的银行、保险、地产等个股受益，市场也预期海外热钱将再度涌入并推高资产价格。由于长假因素，消费类股依然活跃，商业零售板块上涨1.2%，其中民生投资上涨8.7%，鄂武商A、北京城乡、苏宁电器上涨3%以上。汽车板块亚星客车封住涨停，上海汽车涨2.7%；医药股领先科技封住涨停，太极集团涨逾6%。不过，对于长假期间出台调控措施的忧虑限制了大盘涨幅。


政策消息面，近期银行股正受到监管层收紧政策传闻的打击，尽管银监会否认了近期提高资本充足率的消息，但新的监管工具也正在酝酿之中。银监会纪委书记王华庆在英国《金融时报》高端论坛上表示，除了已有的监管工具外，银监会还准备引进动态拨备和杠杆率，作为资本监管的重要补充。据媒体报道，除了资本要求外，监管当局正从资本要求、杠杆率、拨备率、流动性等方面厘定最新的监管标准，并希望以此对系统性风险作出防范，并反映巴塞尔委员会的最新工作成果。我们分析认为，一旦新的监管指标生效，必将会对整个上市银行的数据报表构成影响，甚至可能再度触发银行股的再融资压力，对此我们仍持谨慎态度，这可能也是近阶段市场资金连续抛售银行股的主要动因之一。具体涨幅榜见附表。


附1：一周A股涨幅
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