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附2： 全球股指：

	指数
	代码
	2011年10月30日
	2011年10月21日
	波动幅度（％）

	道琼斯工业
	DJI
	12231
	11808
	3.58%

	英国富时100
	FTSE
	5702
	5488
	3.90%

	法国CAC40
	FCHI
	3348
	3171
	5.58%

	德国Dax
	GDAXI
	6346
	5970
	6.30%

	日经225
	N225
	9050
	8678
	4.29%

	香港恒生
	HSI
	20019
	18025
	11.06%

	上证综指
	SSEC
	2473
	2317
	6.73%


展望后市： 首先欧洲在经过21个月14次会谈后终于拿出一份协议向世界交代，会后欧洲市场出现井喷。但是仔细分析里面的内容发现目标多细节少，1.希腊减记50%，那么银行怎么办？减记结果是直接给付余下的50%还是转移支付？2.欧洲基金要杠杆话扩容，但是德国已经明确表态只会支出2100亿欧元，剩下部分资金怎么筹措？3.银行资本充足率的提高怎么做到？银行增发？还是政府注资？所有的都要拖到11月7号的财长会议讨论。未来又变的比较扑朔迷离。欧洲市场受消息影响大幅上涨是真的否极泰来还是掩护撤退呢？我想下周市场会给我们答案的，让我们拭目以待。美国方面总体看经济数据好坏掺半，但是GDP来看增幅达到年内高点，使得衰退论暂时消退，QE3好像在这样的数据下没有推出的必要了。但是为何黄金有大幅反弹了呢？市场还是在恐慌，还是在庆贺？总之本月全球市场经历了暴跌，暴涨。现在终于又回到了起点，等待下月来临。建议投资者关注欧洲细节的敲定和美国经济数据的发展。

其次国内消息面上我们多次提醒局部的财政政策必须出台这个从国务院对于增值税改革试点工作中得到了体现，而温总理在视察时提出局部减税和对经济政策的微调和预调使得我们对于更多财政政策出台有了期盼。市场受这两大消息影响加上汇丰中国PMI指数达到51.1显示中国经济软着陆概率大增。港股在此影响下大幅反弹。从最低16170反弹至20000点。市场纷纷预测货币政策和房屋限购政策会调整，我们认为这个属于不切实际的幻想，这两个政策调整属于大调而不是总理说的微调。因此行情性质我们仍定义为反弹，下跌中继。
    市场方面：上周受市场自身要求和消息面影响大盘反弹，文化和环保因为政策出台的关系大幅上涨，银行等权重股也稳步推进。总体看大盘人气在恢复市场活跃度在增加，但是从盘面中我们注意到创业板的成交量明显已经超过了前期960多点时的成交量，同时创业板和中小板交易公开数据显示机构在卖出的名单中。我们是不是应该对该板块引起谨慎，这里会不会形成另一个多杀多的堆量处？总之市场有了参与的机会，从量能来看这样的反弹时间上还能持续，所以建议投资者保持理性和谨慎波段操作较好。
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重点关注公司：

行业（金融）   民生银行

    公司是中国首家主要由非公有制企业入股的全国性股份制商业银行，多种经济成份在中国金融业的涉足和实现规范的现代企业制度，使公司有别于国有银行和其他商业银行。商贷通是银行亮点而股东持续增持也较为少见。走势稳定中期关注。

行业 （医药）   人福医药

2011年6月，公司拟以3520万元受让欧阳文奇所持武汉中原瑞德生物制品公司15%股权，完成后，公司将合计持有中原瑞德85%股权，该公司注册资本4584万元，主要从事血液制品业务，目前拥有2个浆站，能够生产人血白蛋白、人免疫球蛋白、静注人免疫球蛋白、乙型肝炎人免疫球蛋白、破伤风人免疫球蛋白、狂犬病人免疫球蛋白等6个品种、12个规格的产品。中原瑞德拥有一定的血浆供给资源、血液制品生产管理经验和产品竞争实力。该行业政策壁垒较高又正处于高度景气阶段，本次收购将有利于公司进入血液制品行业，优化产品结构。
行业 （文化）  华谊兄弟 
公司是国内唯一一家将电影、电视和艺人经纪三大业务板块实现有效整合的传媒企业，包括音乐的创作、发行及衍生业务，影院的投资管理运营业务，是业内产业链最完整、影视资源最丰富的公司之一。公司将全力构建综合性娱乐媒体集团，努力成为“中国首屈一指的影视娱乐传媒集团”的总体发展目标。截止2011年中期，签约艺人超百人，包括李冰冰、邓超、张涵予等著名艺人在内的签约艺人队伍是公司核心竞争力之一。
2、 宏观经济政策分析
（一）国内宏观经济

营业税试点改为征收增值税 上海交运等行业先试点

26日国务院召开常务会议，决定开展深化增值税制度改革试点。

其中，为进一步解决货物和劳务税制中的重复征税问题，完善税收制度，支持现代服务业发展，会议决定，从明年1月1日起，在部分地区和行业开展深化增值税制度改革试点，逐步将目前征收营业税的行业改为征收增值税。上海市交通运输业和部分现代服务业等将率先开展试点，条件成熟时可选择部分行业在全国范围进行试点。此外，在现行增值税17%标准税率和13%低税率基础上，新增11%和6%两档低税率。试点期间原归属试点地区的营业税收入，改征增值税后收入仍归属试点地区。试点行业原营业税优惠政策可以延续，并根据增值税特点调整。纳入改革试点的纳税人缴纳的增值税可按规定抵扣。

10月汇丰PMI创5个月新高 制造业四季度开局良好

汇丰银行24日公布的10月份中国制造业采购经理人指数(PMI)显示，由于生产成本趋稳，10月PMI从9月的49.9强势反弹至51.1，创近5个月来新高，也成功升至50的荣枯线之上。在此前的7月，汇丰中国PMI指数首次落入荣枯线50以下，并创下2009年3月以来的最低值49.3。此后的8月、9月汇丰PMI略有回升但仍在50以下。从分项指标看，10月PMI新增订单和制造业产出指数出现了较为明显的改善。制造业新增订单指数自7月以来首次超越50的枯荣分界线，环比反弹2.3个百分点；中国制造业产出指数为51.7，也较9月的50.3增加1.4个百分点，为6个月以来最高。同期，出口订单指数也在半年内首次超过50，升至52.4。由于四季度是欧美圣诞节和新年的消费旺季，往往会拉动订单的明显增长，从10月的PMI出口订单指数来看，今年也无例外。在制造业各项景气指标回升的同时，通胀压力也有所缓解。数据显示，PMI投入价格指数大幅回落至54.3的低位，较上月的历史新高59.5下降了5.2个百分点；产出价格则保持稳定在54.7。这预示进入第四季度，成本通胀将进一步得到缓解。

地方融资平台贷款可有条件展期 缓释流动性风险
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10月24日，银监会副主席周慕冰表示，对原有期限安排不合理的地方政府融资平台贷款，在满足担保抵押落实、合同补正到位等条件后，根据现金流与还本付息的实际匹配情况，经批准可适当延长还款期限或展期一次。这被视为此前银监对于到期的平台贷款本息“一律不得展期和以各种方式借新还旧”政策的微调。一些银行人士得知此消息，正向监管部门咨询是否有具体实施细则。我国地方政府性债务余额10.7万亿人民币，未来三年中需要偿还的比例高达53.0%。然而，平台贷普遍存在的“短贷长投”问题，使得部分地方融资平台的现金流不足以还本付息，而随着偿还高峰期的到来，这一流动性风险问题亟待解决。

（二）国际宏观经济
欧债解决方案达成协议 欧债解决方案计划将希腊债务减计50%

为了防止希腊债务危机扩大，欧盟欧元区17个成员国于26日晚在布鲁塞尔召开紧急峰会，尝试就一项综合解决方案达成协议。该方案的三项主要措施为：大幅削减希腊债务、增强银行资本、进一步扩大欧洲金融稳定基金(EFSF)规模。经过激烈讨论，欧元区各成员国领导人在27日上午终于就解决债务危机达成一揽子协议。该协议内容包括计划将希腊债务减计50%，欧洲金融稳定机制规模将扩大至1.4万亿美元。以及明年6月底之前银行业将其核心资本提升至9%。

消费发力 美国第三季度GDP超预期增长2.5%

今年第三季度美国国内生产总值(GDP)按年率增长2.5%，其中，个人消费增长2.4%。在一定程度上缓解了投资者对美国经济再次陷入衰退的担忧。尽管三季度GDP数据向好，但消费者信心指数仍处于较低水平。美国世界大型企业联合会日前公布的报告显示，10月份美国消费者信心指数降至2009年3月份以来的最低水平，表明消费者对于美国就业市场以及宏观经济的前景愈发悲观。美联储前主席格林斯潘日前表示，美国经济问题的根源在于投资者不愿意承担长期风险。美联储官员耶伦和塔鲁洛更表示，美联储可能需要采取更多的货币刺激措施。
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惊心动魄一月间





大势研判及投资策略


   上周周报提示会有拉回2400的动作，大盘在市场极度悲观中果然拉回，市场人气高度活跃而成交量也随之放大。市场开始反转声不绝于耳。上周板块都出现不同程度上涨，具体涨幅榜见附表。
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