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附2： 全球股指：

	指数
	代码
	2011年2月13日
	2011年2月6日
	波动幅度（％）

	道琼斯工业
	DJI
	12273
	12092
	1.50%

	英国富时100
	FTSE
	6062
	5997
	1.08%

	法国CAC40
	FCHI
	4101
	4047
	1.33%

	德国Dax
	GDAXI
	7371
	7216
	2.15%

	日经225
	N225
	10605
	10543
	0.59%

	香港恒生
	HSI
	22828
	23909
	-4.52%

	上证综指
	SSEC
	2827
	2799
	1.00%


展望后市：上周股市延续节前反弹主要是2月8日央行再度加息已在市场预期之内，而更重要的是，市场实际资金利率水平在春节前已经大幅高企，随着“抢贷”高峰度过，短期资金面紧张程度有望稍有缓解，而加息和房地产等利空政策已密集出台，压制市场预期的包袱有所减轻。但是我们认为反弹持续性并不强，高度有限。
    
      首先货币政策依然趋紧。本周二央行公布首次年内加息，周五对部分中小商业银行实施差别存款准备金率，在于防范中小银行的放贷冲动，资本充足率偏低的银行将上缴更多的存款准备金。下周一、二公布宏观经济和金融数据，其中CPI是关键，CPI走势是影响今年政策节奏与力度的关键变量。1月CPI市场预测均值达5.4%，大幅高于去年12月CPI4.6%。如果CPI增速在5.4%附近，基本符合市场预期，对市场影响不会太大；如果远高于5.4%，对通胀的担心将增加，并带来一连串不利反应。CPI高位运行将延续到第二季度，基于2011年CPI前高后低的基本判断，今年一季度很可能是政策调整出台的密集期，央行可能动用包括存款准备金率、利率、汇率三率齐发的政策。短期看，再次上调存款准备金率或加息将延至3月。
    
      其次，流动性趋紧的格局未变，难以回到前期的过度宽裕。连续上调存款准备金率经过政策时滞后产生的累积效应已经构成实实在在的流动性紧缩压力，周四央票重启，发行利率大幅上行36.54bp，节后回购利率也开始回升。市场分析，3月期央票发行利率大幅上行后，与二级市场依然有大幅度倒挂，短期仍有进一步上升的可能。而本周公开市场出现的780亿元资金净投放，也并不改变央行继续收紧流动性的政策意图。
    
      再次，技术上也显示股指已进入行情演绎的关键区域。均线系统方面，5日和10日均线走强，同时年线、半年线下跌斜率放缓，短期上涨的基础保持良好。但从筹码分布上看，2800点上方积压3个多月的套牢盘，行情若要纵深发展，必须有权重股和成交量的密切配合。目前成交量温和攀升，但权重股延续弱势整理格局。
    
      综合判断，短期市场做多欲望有所增强，但股指攀升步伐却未由此加快，显示在股指切入前期密集成交区之后，多空争夺正趋于激烈。目前，涨势较好的多为政策支持的行业或低估值板块，而其他品种延续反弹的动力并不强。因此，大盘反弹持续性并不强，但是结构性的投资机会依然清晰，建议投资者控制好仓位，继续关注：一是受产业政策支撑的板块，如高端装备制造、节能环保、核电、电力设备、通信等；二是积极关注有成长性指标支撑的超跌二线蓝筹股（如关注“601”板块），三是随着年报的集中公布，可以逢低关注年报业绩大幅增长的行业和个股。
本周转向点2781

本周趋势：调整

中线趋势：震荡

本周区间：2700-2900

关注行业及个股： 

机械（郑煤机、三一重工）石化（中国石化）饮料（张裕）运输（长航油运）资源（辰州矿业）
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重点关注公司：

机械：郑煤机（601717）期限：中线
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。回调介入。
有色：辰州矿业 （002155）期限：中线
公司锑矿资源是公司未来盈利增长点，从目前看锑价格显现逐步走高态势，未来将提升公司经营业绩。技术上底部整理。
饮料：张裕 （000869）期限：中线  

公司是我国乃至亚洲最大的葡萄酒生产基地，拥有上百年红酒生产历史。主导产品为葡萄酒和白兰地，分别占营业收入的比重为80%、15%，毛利率分别高达70%、60%。未来3-5年葡萄酒行业将迎来黄金发展期，葡萄酒产销量年均增长15％以上，销售收入年均增长20％。与世界主要葡萄酒消费国家相比我国葡萄酒人均消费量仍有较大提升空间，法国人均消费量为53升/年，意大利为30升/年，我国为0.65升/年。；有企稳迹象。
2、 宏观经济政策分析
（一）国内宏观经济

温家宝：稳定粮农是管好通胀预期基础

国务院10日在京召开全国粮食生产电视电话会议，温家宝总理作重要讲话。他强调，稳定发展粮食和农业生产，是管理好通胀预期、稳定消费价格总水平的基础，也是实现经济平稳较快发展和社会和谐稳定的基础。各地区各部门要牢固树立大局意识，进一步加强领导，加大支持力度，抓好政策落实，努力促进粮食和农业生产稳定发展。要全面强化促进粮食和农业生产发展的各项措施。一是切实抓好抗旱工作，二是统筹做好春耕备耕各项工作，三是切实加强农田水利建设，四是加大促进粮食和农业生产发展的资金投入，五是进一步做好粮食等农产品市场调控。

温家宝表示,有信心有能力保障农产品特别是粮食的有效供给,保持物价总水平基本稳定.
食品价格的上涨存在短期和中长期两方面的因素，除了之前反复提及的流动性、气候因素，其身后还有劳动力成本上升的大背景以及农业生产率和农业现代化提升滞后的中长期因素，因此从货币紧缩和供给保障两方面入手同样重要。1月物价中的食品价格再度大幅上涨，农产品批发价格指数环、同比分别攀升19.4 和25.3，远高于12月的0.3和13.3。因此，预计1月份的CPI在食品涨价的拉动下再度走高，达到5.4%的水平。
农产品批发价格总指数
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人行春节後对部分中小银行实施差别存款准备金率

中国证券报周五引述消息人士称,春节後中国人民银行对以城市商业银行为主的部分中小银行实施了差别存款准备金率的调控措施.其指出,根据央行公式,资本充足率越低的银行,被实施差别存款准备金率的概率越大.去年以来银行信贷大扩张,不少中小商业银行的资本充足率已触碰监管红线.

（二）国际宏观经济

伯南克称就业增长过慢 通胀水平仍过低

美联储主席伯南克周三在众议院预算委员会进行了证词陈述,尽管美国失业率出现下降的可喜迹象,但经济状况仍过于疲弱,无法让美联储决策者撤回大规模货币刺激举措.并对创纪录水平的预算赤字提出了警告.但他也指出短期内大幅削减支出恐削弱经济复苏. 

伯南克承认近期经济有上扬势头,1月失业率从11月的9.8%下降至9%,为1958年以来最大两个月降幅,这成为"乐观的理由". 但他也表示,招聘活动仍萎靡不振,他说,在经济衰退期间流失了逾800万个职位,目前只恢复了略高于100万个职位.这样的增幅不足以大幅降低劳工市场一直存在的大量闲置劳动力.在持怀疑态度议员的施压下,伯南克表示,美联储将定期评估其债券购买计划,但同时表示,他认为计划仍是有必要的.伯南克重申,失业率回归接近5%的更"正常"水准将可能需求四至五年时间.伯南克表示,美国通胀率仍然相当低,而目前全球各地食品和大宗商品价格正不断上涨. 他还称对未来通胀的预期维持"稳定",暗示尽管汽油价格上升,但其并不担心通胀预期升高.被部分议员批评为正在压低美元价值.

本周美国公布的经济数据都比较乐观，12月批发商库存增长1%，好于预期0.5%，显示需求正在复苏，公司开始感觉有必要将库存保持在较高水平，制造商也正在提高产量来满足国内外需求。另外美初请失业金人数创2年半新低，环比降3.6万，季调降至38.3万。对美国经济的信心将对未来美元的走势提供有力的支持，不过创纪录的赤字水平和继续的货币投放将成为美元走强的拖累。同时，美国政府发布的12月国际贸易报告显示，2010年12月美国的贸易赤字创下4个月来新高。
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大货币政策趋紧大盘反弹有限





大势研判及投资策略


兔年第一周，大盘消化加息的负面影响震荡走高，沪深两市分别上涨1.1%、2.5%。盘中个股比较活跃，受政策支持的农业、水利以及水泥、机械、家电、白酒板块均有不错的表现，而地产股、银行股等受加息影响较大的行业延续弱势整理格局。从市场风格看，前期下跌达20%的中小板、创业板反弹力度大。上周具体涨幅榜见附表。
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