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附2： 全球股指：

	指数
	代码
	2010年11月12日
	2010年11月5日
	波动幅度（％）

	道琼斯工业
	DJI
	11192
	11444
	-2.20%

	英国富时100
	FTSE
	5797
	5875
	-1.33%

	法国CAC40
	FCHI
	3831
	3916
	-2.17%

	德国Dax
	GDAXI
	6735
	6754
	-0.28%

	日经225
	N225
	9724
	9626
	1.02%

	香港恒生
	HSI
	24222
	24876
	-2.63%

	上证综指
	SSEC
	2985
	3129
	-4.60%


 展望后市：  在基本面上值得投资者关注的事件主要有以下几点：其一、我国央行再次宣布提高人民币存款准备金率0.5个百分点至17.5%，如果考虑到几家国有股份制银行的差别化计提准备金率，实际上人民币存款准备金率已经达到18%的历史新高；其二、11月11日我国国家统计局公布的10月份CPI同比增长4.4%，较九月份环比增长0.8%，这一数据使得未来加息的预期有较大程度的提升；其三、G20峰会本周召开，有关美国政府的量化宽松货币政策将成为本次会议的主要议题之一，或许为缓和各国政府的压力，美元指数在本周有较大幅度的反弹，但我们认为美元反弹持续性不强。
    
 我们认为全球流动性泛滥的趋势还将维持较长的一段时期，至少到明年的二季度初这一局面难有改变。在新增贷款超预期的同时，10月份的储蓄存款却呈现出截然相反的走势，10月份，新增人民币存款1769亿元，明显低于9月1.45万亿元和去年同期2897亿元，环比更大幅下降88%。造成当月存款减少的最根本原因就是居民户新增存款大规模减少。这一数据显示了居民储蓄正在搬家，居民资产配置方向逐渐明确。
    
展望后市，上周五股指暴跌主要受市场传闻上调印花税及心理因素影响，而非基本面出现了变化，调整到一定的位置，市场就会重新回归理性，会更多地围绕上市公司的基本面。目前的经济形势并未出现变化，因此本次调整幅度不会很大。在货币流动性依然充裕和人民币升值预期明显的前提下，未来股市依然走强。
本周多空转向点为3081

本周趋势：震荡

中线趋势：震荡整理

本周区间：2850-3050

关注行业及个股： 

医药（人福药业、科伦药业）、渔业（东方海洋）、电子（华微电子）、农业（登海种业）、电信（拓维信息）、金融（中国平安）

重点关注公司：

海洋资源：东方海洋（002086）期限：中线
公司公司主营业务为海洋水产品加工和海水养殖，已经具备年产2万吨冷藏水产品加工能力和年产海带苗11亿株、年产大菱鲆、牙鲆鱼等鲆鲽鱼500吨、海参120吨名贵海水产品育苗和养殖能力。综合竞争实力位居全国同行业、同领域前列，具有强势地位。在海带良种繁育与产业化开发方面处国际领先水平；在海水鱼类养殖及水产品加工综合利用方面处国内领先水平。走势良好。
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电子：华微电子  （600360）期限：中线
六英寸半导体功率器件MOSFET生产线项目将是公司未来发展重点，目前9个型号产品已全部开发完毕，且通过客户认证。该线08年11月已经通线进入小批量试产阶段，项目全部达产后将实现年产36万片六寸片生产能力，将来计划扩产至72万片/年的规模，同时公司芯片设计产能达到300万片/年。MOSFET具有驱动功率小、开关损耗少等优点，广泛应用于包括消费类电子、计算机、汽车电子等领域，同时因其具有明显节能作用，在变频调速、电动交通工具等领域有巨大的应用前景，还将迎合CRT电视向液晶电视市场需求。据预测2008至2011年，中国MOSFET市场需求量年均复合增长率为19.9%，到2011年销售数量和销售额将分别达到364.8亿只和408亿元。走势良好。
医药：科伦药业 （002422）期限：中线  

公司是中国输液行业中品种最全和包装形式最完备的医药制造企业之一。08年，公司产量17.6亿瓶（袋），以22%市场份额远超同业企业，市场份额几乎是国内十大输液企业中其他9家企业之和，09年更以销售各类大输液产品约22亿瓶（袋）的业绩居国内大输液市场榜首。公司生产和销售96个品种共219种规格的大输液产品和276个品种共396种规格的非大输液产品，其中有25个品种的大输液产品和67个品种的非大输液产品被纳入国家基本药物目录。09年软塑包装占大输液产品的比重达到54.62%。走势良好
2、 宏观经济政策分析
（一）国内宏观经济

10月宏观经济数据出台，央行上调存款准备金率0.5个百分点。

	项目
	1-10月
	10月
	10月同比*
	10月同比
	9月同比
	月环比

	CPI
	3%
	-
	4%
	4.4%
	3.6%
	0.8%

	PPI
	5.5%
	-
	4.5%
	5%
	4.3%
	0.7%

	进出口：亿美元
	23934
	2448
	
	24%
	24.7%
	

	出口：亿美元
	12706
	1359.8
	22%
	22.9%
	25.1%
	-2.2%

	进口:亿美元
	11228
	1088.3
	
	25.3%
	24.1%
	1.2%

	固定资产投资：亿元
	187556
	-
	24.5%
	24.4%
	24.5%
	-0.1%

	社会消费品零售总额：亿元
	125313
	14285
	18.9%
	18.6%
	18.8%
	-0.2%

	工业增加值
	16.1%
	-
	13.1%
	13.1%
	13.3%
	

	M2：万亿
	-
	69.98
	19.3%
	19.3%
	18.96%
	0.3%

	M1：万亿
	-
	25.33
	
	22.1%
	20.9%
	1.2%

	M0：万亿
	-
	4.16
	
	16.6%
	13.8%
	

	新增人民币贷款：亿
	6.88万
	
	5300
	5877
	5955
	1.33%


10月份的数据公布，其中物价和信贷方面的指标要高于我们之前的预期，也就是说，目前整体的流动性状况有所加剧。

物价成为本月最惹人关注的指标，CPI单月同比涨幅首超4%，达4.4%，PPI的涨幅也明显回升，环比有所扩大，大于PMI中进口价格指数的预示。当然，食品依然是拉动物价上涨的最大动力。其中，本月涨幅明显扩大的包括食用油和蔬菜。想提一下的是，之前拟合食品价格较好的食用农产品价格总指数上月15日后没再公布。而根据农业部批发价格预测食品价格本月一改前三月相关性系数连续下降的情况，与食品价格更为吻合。原因这里不解释。虽然说物价大幅上涨有基本面的原因，但是背后离不开流动性显著变化的推动。国内货币供应原本充裕，而热钱流入更是接过接力棒，热钱相对信贷，其活化性更强，对物价、资产价格影响更大，这进一步点燃了通货膨胀的预期，囤积、投机的现象愈加明显。另外，国际大宗商品价格上涨导致PPI显著回升，使得输入通胀压力积聚。这些都迫使央行不得不加快货币政策收缩的步伐，10月11日上调六家银行的准备金率，19日上调基准利率，今日又全面上调准备金率。
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经济面则继续处于小幅回暖的状态，固定资产投资单月同比继续增长，其中房地产开发投资也有所反弹。工业增加值小幅回落主要是基数关系。进出口超越去年全年水平，不过单月数量有所回落，进口小幅低于预期，包括农产品、铁矿石、铜的进口量都有明显回落。当然这其中有一定季节性因素。消费增速弱于预期，简单扣减物价之后的实际消费有所下滑。从限额以上批发零售数据来看，10月份食品饮料烟酒类、房地产相关类、和汽车类消费开支都有所缩减。

本月信贷也再度超预期，与四季度月均4000亿的目标也有较大出入。但本期新增贷款主要源于非金融企业的短期借款需求，长期贷款以及居民贷款都有减少。出于通胀预期强烈，人民币存款大幅减少，同比少增1128亿，同时，货币流动性增强，M1、M2均出现明显反弹。

考虑到目前整体经济逐步回暖，而物价压力过于明显，央行进一步加息的可能性增大，但是短期来说收效将不明显，尤其是对付热钱，即便总体平衡也无法避免结构过热的状况。不排除年内再度加息的可能，但概率小于50%，下一个最为敏感窗口应当在明年春节前后。

（二）国际宏观经济
APEC横滨峰会开幕 实现区域经济一体化为焦点

由日本、中国、美国等21个国家与地区参加的亚太经合组织(APEC)峰会13日在日本横滨市的横滨太平洋会展中心开幕。如何实现区域经济一体化将成为此次峰会的最大焦点。与会各方将经过为期2天的讨论发表首脑宣言《横滨愿景》。日本希望作为主席国在实现区域一体化构想“亚太自由贸易区(FTAAP)”问题上展现领导力。《横滨愿景》中预计将写入把“共同体”作为今后APEC的目标，并努力使成员间的关系更为紧密。各方还将就充分利用TPP等框架来推动“亚太自由贸易区”建设达成一致。
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惯性思维影响大盘走势





大势研判及投资策略


 上周A股市场可谓跌宕起伏，尽管周三晚间我国央行再次宣布提高人民币存款准备金率0.5个百分点以及周四公布的10月份CPI数据同比上涨了4.4%，但周四上午的A股市场继续走高，可是在当天下午石化双雄突然发力上涨时，其他个股却开始出现了尾盘跳水行情。周五早盘，石化双雄再度拉升，但中小盘股再度出现周四的大幅下跌，随后石化双雄冲高回落，两市直线跳水，当天沪深两市分别暴跌5.1%、7%，为今年当日最大跌幅。周四、周五出现这样的行情，与A股市场以往的历史经历有很大程度的关系，因为在过去的上涨行情中，每次大盘出现短期头部时经常是石化双雄开始启动为序幕，然后机构资金借机出逃。所以当本周四下午、周五早盘再次出现这样的一幕时，在惯性思维的影响下，主力机构拉升石化双雄导致市场出现恐慌，认为是拉高出货，从短期来看市场风险有进一步集中释放的动力，投资者对此应保持谨慎。不过，目前货币流动性依然充裕，人民币升值预期也很明显，因此只要热钱预期不消失，未来股市依然强势。上周板块基本全军覆没。具体涨幅榜见附表。


附1：一周A股涨幅
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