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附2： 全球股指：

	指数
	代码
	2011年4月15日
	2011年4月10日
	波动幅度（％）

	道琼斯工业
	DJI
	12341
	12380
	-0.32%

	英国富时100
	FTSE
	5996
	6055
	-0.97%

	法国CAC40
	FCHI
	3974
	4061
	-2.14%

	德国Dax
	GDAXI
	7178
	7217
	-0.54%

	日经225
	N225
	9591
	9768
	-1.81%


	香港恒生
	HSI
	24008
	24396
	-1.59%

	上证综指
	SSEC
	3050
	3030
	0.66%


    展望后市：  消息面上，上周是经济数据披露周，周四央行公布了货币数据，周五公布经济数据。从公布的经济数据来看，投资增速并没有想象中的出现下滑，同时一季度GDP达到9.7%的水平表明国内经济增幅保持旺盛局面，这都显示出经济增长稳健，当前最大的问题依旧是通胀。CPI、PPI3月数据均走高，CPI增速达到5.4%，PPI为7.3%，均为经济危机以来两年最高值，物价上行趋势明显，预计政府将继续实施包括临时价格管制、货币政策调整的各类措施来稳定物价。货币数据均加大了市场对于央行再次提高存款准备金率来回收流动性的预期。

从市场投资风格看，双低板块和周期品板块受市场主力青睐，也是近期的投资策略。双低板块是指市场中低估值（包括PE、PB等）品种以及绝对股价低的品种明显受到资金追捧，显然，市场在越过3000上方，避险情绪逐渐抬头。典型的如银行、钢铁、高速公路、电力等板块以及低价重组预期板块在近几日有轮番的表现。我们认为，这些板块由于资金明显流入仍会保持一段时间的强势。同时，周期品板块仍是4月重要投资主线之一，其中金融、地产、煤炭、工程机械作为重点配置板块。这几个板块有几个共同特点：一是这几个板块的估值都偏低，且特别是银行、地产板块，银行去年业绩较好，今年一季报深发展、招商银行、兴业银行等一批商业银行业绩普遍预计同比增长40%-50%，而地产已经反映了较多程度的悲观预期，具有安全边际。二是市场风格的转变。目前通胀高企，居民消费意愿下降，消费品价格受到严控，且这些公司去年上涨较多，估值普遍偏高，股价短期上升空间有限。另一方面欧美国家经济复苏，大宗商品价格持续上涨，周期品随着世界经济好转、中国大量投资等因素的推动下重归增长。在消息面上央行再次提高存款准备金率，显示通胀压力仍旧持续，大盘将在此消息面影响下震荡向上。
  从技术分析，短线3070点处成短期压力位，而3100-3200依旧是上方的强压力位，这个压力区必须伴随持续放量才能顺利攻破。短期大盘需要在3050处反复震荡整固后才能继续上行，中期股指向好趋势没有改变。关注具有估值修复要求的一、二线蓝筹股和一季度业绩明显增厚个股、央企重组概念等
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重点关注公司：
化学：奥克股份（300082）期限：中线
公司主要从事太阳能光伏电池用晶硅切割液、高性能混凝土减水剂用聚醚单体（两大主要产品）等“环氧乙烷衍生精细化工新材料”的研发、生产和销售。公司以光伏产业和混凝土外加剂行业为主要目标市场，是国内最大的环氧乙烷衍生精细化工新材料企业。公司的晶硅切割液被国家科技部认定为全国首批243个国家自主创新产品之一，已经发展成为占有国内70%以上市场份额、全球规模最大的太阳能光伏电池用晶硅切割液的专业制造商走势良好。
科技园：南京高科（600064）期限：中线
公司主营高新技术产业投资、开发，市政基础设施建设、投资及管理，土地片开发等，旗下现有包括高科置业、高科建设、臣功制药、新创投资等10家控股子公司、13家参股子公司，产业横跨房地产、市政公用、股权投资等多个领域，初步搭建了投资控股型集团公司模式。走势良好。
地产：建发股份 （600153）期限：中线  

公司于09年开始确立“供应链运营＋房地产”双主业格局。2010公司实现了经营规模和经营效益的同步快速增长，主要经营指标实现历史新高，年营业额达近600亿元人民币，比上年度增长74%；税后净利润超过9亿元人民币，再创历史最高水平。2010年完成了供应链运营2011-2015年发展规划：本规划期末实现主要经营指标翻一番；房地产2011-2015年发展规划：联发集团要成为中国知名的房地产运营商，建发房产要成为中国优秀的房地产企业的愿景。走势良好。
2、 宏观经济政策分析
（一）国内宏观经济

一季度经济数据公布：经济增速好于预期
	项目
	1-3 月
	3月
	3月同比* 
	3 月同比
	2月同比
	环比

	GDP 亿
	96311
	
	9.2%
	9.7%
	
	2.1%

	CPI 
	5% 
	-
	5.2% 
	5.4% 
	4.9% 
	-0.2

	PPI 
	7.1% 
	-
	7.3% 
	7.3% 
	7.2% 
	0.6 

	进出口：亿美元
	8003 
	3042
	
	31.4% 
	10.6% 
	

	出口：亿美元
	3996 
	1552
	20% 
	35.8% 
	2.4% 
	

	进口:亿美元
	4007
	1520
	
	27.3% 
	19.4% 
	


	固定资产投资：亿元
	39465 
	-
	24.7%
	25% 
	24.9% 
	1.73

	社会消费品零售总额：亿元
	42922 
	13588
	17%
	17.4% 
	15.8% 
	1.24 

	工业增加值
	14.4%
	-
	14.5%
	14.8% 
	14.1% 
	1.19%

	M2：万亿
	75.8 
	
	16% 
	16.6% 
	15.7% 
	

	M1：万亿
	26.6 
	
	
	15% 
	14.5% 
	

	M0：万亿
	4.5 
	
	
	14.8% 
	10.3% 
	

	新增人民币贷款：亿
	2.2万
	
	7000
	6794
	5356 
	


数据来源：统计局 爱建证券
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一季度宏观经济数据发布，经济增长好于市场之前的预期，也好与我们原先的预测水平。其中主要的超预期因素主要还是来自于投资。对比GDP中投资、消费、和进出口的同环比数据来看，消费和进出口的增长贡献都有比较明显的放缓。其中，投资累计增速为32.5%，上季为23.9%，去年同期为26.4%。零售总额低于上季水平，名义增速为17.1%，上季和去年同期分别为22%和23.7%。净出口方面，本季逆差10.2亿美元。上季和去年同期分别为顺差624亿美元和139亿美元。在负利率水平和十二五开局年导致投资热情依旧高涨下，我们将保持对投资的保守预估，主要是考虑到以下几个因素。首先最重要的就是国家对房地产地的调控政策以及稳健的货币政策，（尤其是信贷量的控制使民间利率高企。）其次是我们看到新开工项目已经出现了连续两个月的负增长。

3月份物价指数略高于预期，其中依然是翘尾影响比较大，当月为3.2个百分点，占CPI同比涨幅的60%。而新涨价因素回落0.2个百分点为2.2个百分点，整个3月的CPI环比下降0.2%，降幅略小于我们预计的0.26%，主要是非食品价格的降幅低于预期。PPI则符合CRB指数预示，继续走高。如同我们在二季度策略报告中分析的，目前对未来通胀的担忧主要在于两方面，一个是国际大宗

特别是原油的价格对成本的推升。一个非外贸类外汇占款的增加带来基础货币的被动释放。这两方面属于政策盲区，包括汇率政策。4月份翘尾因素下降，但是油价及部分地区电价等上调会对非食品价格带来压力。

3月出口好于预期，但进口更是创出了历史新高，导致出现季度逆差。我们并不赞同季度逆差是新一轮增长的开始，带来逆差的原因有这么几方面：一是国际大宗商品价格的快速上涨。二是国内商品制造不能满足消费升级的需要。三是与发展中国家的贸易份额在增加。二季度伴随着季节效应的过去以及美国的进一步复苏，出口将继续增长，但增速将继续回落。

3月新增信贷总量水平比较符合常态水平，不似二月份相对偏紧的状态，其中短期贷款和居民户需求回升明显，企业信贷水平继续回落。M1和M2也在信贷增加，占款增加的影响下有所反弹。尽管央行并不否认，甚至更为强调未来物价压力将继续走强，强调采取综合措施应对通胀压力，不过3月份信贷总量回升以及上周加息幅度下降来看，政策的灵活性有所增加。我们维持二季度策略报告中的观点不变。

（二）国际宏观经济
美国通过2011财年预算案 削减约385亿美元开支

美国国会14日表决通过联邦政府2011财政年度预算案，预计本财年剩余5个半月内削减大约385亿美元国内项目开支，进而告别一度面临的政府“关门”阴影。根据预算案，2011财年预算总额1.049万亿美元，比2010财年通过的预算少399亿美元，众多政府部门经费相应下调，而国防部阿富汗和伊拉克战事费用却上调50亿美元。

美国三月份零售额环比增长0.4% 持续九个月增长

美国政府发布的3月份零售销售报告显示，美国3月份的零售额环比增长0.4%，连续第九个月环比攀升。除去汽车及汽油的“核心零售”环比上升0.6%，略高于市场预期的0.5%，而二月份该数值增幅被上调至0.9%。数据显示，就业形势的改善是帮助美国人应对燃料和食品价格上升、促进零售额增长的主要原因。
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大盘无惧压力继续震荡向上








大势研判及投资策略


    在前周综指成功突破3000点之后，上周市场震荡盘升，涨幅0.68%。周五大盘不惧高通胀的经济数据，盘中震荡上行，金融、地产、资源股、化工、钢铁股领跑大盘，周五又是股指期货交割日，市场不惧高通胀数据探底回升，为下周的强势行情奠定了基础。具体涨幅榜见附表。





附1：一周A股涨幅
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