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附2： 全球股指：

	指数
	代码
	2011年7月1日
	2011年6月24日
	波动幅度（％）

	道琼斯工业
	DJI
	12582
	11934
	5.43%

	英国富时100
	FTSE
	5989
	5697
	5.13%

	法国CAC40
	FCHI
	4007
	3784
	5.89%

	德国Dax
	GDAXI
	7419
	7121
	4.18%

	日经225
	N225
	9868
	9678
	1.96%

	香港恒生
	HSI
	22398
	22171
	1.02%

	上证综指
	SSEC
	2759
	2746
	0.47%


展望后市：消息面上，最大的利好就是发改委制定的有关允许地方投融资平台为保障房建设发行债券筹集资金的通知。根据住建部要求，全国各地1000万套保障房要在11月前全面开工，由于1000万套总量较大，以地方政府目前的财政资源和房地产企业的有限资本来看，保障房资金存在一定的结构性缺口，这个缺口是前期始终困扰市场的一个主要因素。该通知使得下半年作为积极财政一部分的保障房建设具有更强的确定性，这缓解了市场对经济快速放缓的忧虑。受此影响，房地产、建筑建材、煤炭等保障房受益股再次上涨，成为本轮反弹的主力板块。保障房热点确定性强，具有可持续性，但不应寄予过高不合理期望。

　　引起担忧的是加息预期和经济增速回落。上周发行3月期、1年期、3年期央票的招标利率分别比上期上扬了8、19、9个基点，这引发了市场对加息的担忧。从2007、2008年的经验来看，CPI平均每上升1个百分点，央行就加息一次，目前市场普遍预期6月CPI将突破5%的运行区间，达到6%以上。目前来看7月加息可能性比较大。另一方面，周五公布的PMI50.9比上月下滑了1.1个百分点，创28个月以来新低，增速回落态势仍在延续。由于上周汇丰PMI已经出现了1.5个百分点的下滑，所以市场已有所预期，从分项来看，订单和生产均出现了明显下滑。这一趋势符合之前媒体对于经济的调查报道。虽然经济出现了短期下滑局面，但下半年保障房建设将推动国内周期类行业的回升。

　　进入7月份，资金面的异常紧张状况有所缓解，特别是来自政策层面的呵护，连续数周公开市场净投放，银行间回购利率二日回落。从目前看，超跌反弹动力犹存，持续性看量能支撑。沪指已连续站上20日和30日均线，逼近年线2790点，从形态和指标看仍具备反弹动能，而且市场人气已得回升，呈现难得的普涨行情。后续量能可否持续放大是关键。从本周来看，量能持续萎缩，周四周五沪市只有1000多亿元水平，要有所突破仍需场外资金的进入，目前量能尚不足。目前上方年线2790、半年线2850点将构成较大阻力。

　　从投资策略看，投资者仍可适量参与，可关注中报预期相对明确的个股、保障房建设相关行业、中游的部分化工子行业、机械行业个股。
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重点关注公司：

煤炭：盘江股份(600395) 期限：中线
贵州省煤炭龙头企业，公司规划未来5年原煤产量3000 万吨以上，实现工业总产值300 亿元以上，未来5年公司处于高成长及区域焦煤龙头地位，公司受益于贵州省煤炭资源整合，有资产注入预期。近期国家发布稀缺煤种保护性开发管理办法，对优质炼焦煤和无烟煤实行保护性开发，这有望改善焦煤的供给，对焦煤企业利好。二级市场，该股稳步上涨。

航天军工：航空动力（600893）期限：短线
国内大型航空发动机制造企业，在航空发动机领域中具有核心地位，公司作为“太行”发动机的主要零部件供应商将分享三代机带来的快速增长收益。同时也是国内30MW燃气轮机的唯一生产厂商，大型舰艇需要大量燃气轮机，未来5年市场空间大。作为中航工业发动机整体整合平台，从公布的增发方案看，整合进程正在逐步推进。增发一旦结束，将直接增厚企业的盈利能力。二级市场，该股受益于航天军工活跃而走强，重点关注

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

中国6月份制造业PMI为50.9%

2011年6月份，中国物流与采购联合会发布的中国制造业采购经理指数(PMI)为50.9%，环比回落1.1个百分点。该指数继续保持在50%以上，但增速回落态势仍在延续。从各分项指数来看，只有产成品库存指数有所上升，上升1个百分点，其余各指数均不同程度回落。其中生产指数、新订单指数、积压订单指数、采购量指数、购进价格指数、原材料库存指数回落幅度超过1个百分点，尤其以购进价格指数回落幅度为最大，达到3.6个百分点。

针对6月份制造业采购经理调查情况，分析师认为：6月份PMI指数继续回调，预示未来经济增长率可能继续降低。主要原因是由于库存调整。6月份购进价格指数明显降低，原材料库存指数也降低。表明基于通胀预期改变的库存调整已经开始，并将影响经济增长回调。由于库存调整是短期现象，如果仅因此引起经济下行，预计不会很深，也不会持续很久。关键还要注意投资、消费、出口这三大需求变化趋势，其对经济增长的影响会更大。目前看，需求增长总体平稳，经济增长不会深度回调。
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数据来源：wind 爱建证券

重要声明:本报告的信息均来源于公开资料，我公司对这些信息的准确性和完整性不作任何保证，也不保证所包含的信息和建议不会发生任何变更。我们已力求报告内容的客观、公正，但文中的观点、结论和建议仅供参考，报告中的信息或意见并不构成所述证券的买卖出价或征价，投资者据此做出的任何投资决策与我公司和研究员无关。我公司及研究员与所评价或推荐的证券不存在利害关系。
我公司及其所属关联机构可能会持有报告中提到的公司所发行的证券并进行交易，也可能为这些公司提供或者争取提供投资银行服务或其他服务。

本报告版权仅为我公司所有，未经书面许可，任何机构和个人不得以任何形式发表、复制。如引用、刊发，需注明出处为爱建证券研究发展总部，且不

个税起征点提高至3500元

由于公众和人大常委会委员们对进一步提高个税免征额呼声强烈，最终通过的个税修改决定将工薪所得免征额由目前的2000元提高到3500元。昨日，全国人大常委会以134票赞成、6票反对、11票弃权，通过了《全国人民代表大会常务委员会关于修改〈中华人民共和国个人所得税法〉的决定》，该决定将于今年9月1日施行。税率由9级超额累进修改为7级超额累进。将超额累进第1级税率由5%修改为3%。

工薪收入者的纳税面经过调整以后，由目前的约28%下降到约7.7%，纳税人数由约8400万人减至约2400万人。这就意味着，经过调整，约6000万人不需要缴纳个人所得税，只剩下约2400万人继续缴税。个人所得税收入全年减收1600亿左右，其中提高减除费用标准和调整工薪所得税率级距带来的减收大约是1440亿元，占2010年工薪所得个人所得税的46%。如果按9月1日实施，今年4个月减收530亿左右。

（二）国际宏观经济

欧洲央行暗示下周加息 未来紧缩步伐或放缓

欧洲的主权债务乱局，并没有妨碍欧洲央行一季度加一次息的紧缩步伐。欧洲央行总裁特里谢6月30日表示，当局对通胀保持“高度警惕”，这已是特里谢本周第二次做此表态。业界认为，欧洲央行在下周四的例会上将再次加息。受到央行加息预期以及希腊议会通过紧缩案等因素推动，欧元兑美元上涨业内认为，由于更多迹象表明欧元区经济增长正在放缓，央行未来的紧缩步伐可能稍有放缓。

希腊扫平援助障碍 法德银行筹备第二轮救助

6月29日，希腊议会以155票对138票的优势，通过了780亿欧元的财政缩减方案以及500亿的资产私有化计划。17票的优势意味着6月30日的实施方案的通过悬念不大。这为欧盟与国际货币基金组织(IMF)发放对希腊下一批贷款铺平道路。得到第一轮救助计划中第五笔金额为120亿欧元的贷款，希腊将暂时避免资金断链，国家破产的危险。7月3日和7月5日，欧元区财长会议以及IMF执董会议将分别召开。现在，焦点转移到对希腊的第二轮援助。按欧盟提出的时间表，第二轮计划预计将在7月中旬落实。规模预计与第一批1100亿欧元援助相当，分别来自各成员国的公共借款，以及国债持有者的参与。

根据希腊政府与欧盟和IMF达成的协议，希腊需要在2011年平衡收支280亿欧元，具体措施主要是出售一批国有资产，以及一系列增税措施，针对对象为公务员薪金、酒吧和餐馆，以及用于供暖的燃油消费；同时还将个税起征点从1.2万欧元降低至8000欧元。更多财政缩减措施将进一步加深希腊已经持续3年的经济衰退。希腊GDP2010年衰退4.4%，根据欧盟与IMF评估小组报告，2011年将再次缩减3.8%，公共债务将在2012年达到GPD的166%。而经济衰退则让政府增加收入的努力更加困难。因此，尽管6月29日投票消除希腊破产的近忧，但市场仍普遍相信希腊债务重组不可避免。

美国经济数据超预期

美国供应管理协会(ISM)芝加哥分会宣布，受新订单增加的推动，6月的芝加哥采购经理人指数(PMI)从5月份的56.6攀升至61.1。事实上，芝加哥采购经理人指数，是供应管理协会(ISM)制造业指数前的最后一份、也是最重要的一份指数。鉴于6月至今的地区性制造业指数均令人失望，市场芝加哥PMI指数并不抱有乐观预期。另一份经济数据表明，上周美国首次申领失业救济人数减少1000人，总数降至42.8万。据彭博社的调查，经济学家对此的平均预期为42.0万。此前一周的初请失业金人数为42.9万。

重要声明:本报告的信息均来源于公开资料，我公司对这些信息的准确性和完整性不作任何保证，也不保证所包含的信息和建议不会发生任何变更。我们已力求报告内容的客观、公正，但文中的观点、结论和建议仅供参考，报告中的信息或意见并不构成所述证券的买卖出价或征价，投资者据此做出的任何投资决策与我公司和研究员无关。我公司及研究员与所评价或推荐的证券不存在利害关系。
我公司及其所属关联机构可能会持有报告中提到的公司所发行的证券并进行交易，也可能为这些公司提供或者争取提供投资银行服务或其他服务。

本报告版权仅为我公司所有，未经书面许可，任何机构和个人不得以任何形式发表、复制。如引用、刊发，需注明出处为爱建证券研究发展总部，且不
大盘蓄势待涨





大势研判及投资策略


   在前周大幅上扬之后，上周上证综指在2727点至2778点约50点的空间里震荡整理，全周上扬了20点。虽然指数涨幅不大，但个股表现却很活跃。仅银行板块下跌，其余板块涨幅超过1%，涨幅靠前的是煤炭、房地产、水泥等保障房受益股，中小板、创业板个股趋于活跃。具体涨幅榜见附表。


附1：一周A股涨幅
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