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副总经理
一、一、一、一、宏观分析宏观分析宏观分析宏观分析

((((一一一一)))) 惠誉将希腊长期主权信用评级下调至惠誉将希腊长期主权信用评级下调至惠誉将希腊长期主权信用评级下调至惠誉将希腊长期主权信用评级下调至 CCCCCCCCCCCC

信用评级机构惠誉（Fitch Ratings）周四宣布，将希腊长期本外

币发行人违约评级从“B-”下调至“CCC”，并将希腊的短期外币发行

人违约评级从“B”下调至“C”。

此次降级反映出希腊或许不能保留其欧洲经济货币联盟成员身份

的风险加大，而 5 月 6 日议会选举的结果以及该国随后组阁遭遇的挫

折反映出该国缺乏对欧盟-国际货币基金组织（IMF）1730 亿欧元项目

的公共和政治支持。

一旦 6 月 17 日重新举行的大选未能产生有能力继续执行欧盟-IMF

要求的财政紧缩措施和结构性改革，希腊将可能退出欧洲经济货币联

盟，并处罚大规模的违约事件。

希腊退出欧元区还将破坏惠誉对欧元区主权和其他评级的基本原

则，并导致其他欧元区成员国所面临的经济和金融风险加深。因此，

如果惠誉认为希腊短期内可能推出欧洲经济货币联盟，惠誉将把所有

欧元区国家的主权评级列入负面观察名单。

（二）（二）（二）（二）多部委合力稳增长多部委合力稳增长多部委合力稳增长多部委合力稳增长 政策组合拳政策组合拳政策组合拳政策组合拳““““胎动胎动胎动胎动””””

不乐观的宏观数据背后，以“扩内需、稳增长”为主题的一系列

结构性刺激政策“胎动”。

记者注意到，国家发改委、财政部、商务部、工信部、央行等部

门近日拟议或出台了相关政策：财政部拟进一步扩大营业税改增值税

试点范围；工信部加紧研究制定消费品工业增加有效供给促进消费需

求扩大的指导意见；商务部完善促进消费政策，研究扩大节能家电补
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贴；发改委加大对事关全局、带动作用强的基础设施建设项目审批力

度；国土部出台通知提高用地审批效率，增强用地保障能力；央行也

将继续加大货币政策微调力度，确保适当的流动性，引导货币信贷平

稳适度增长……

事实上，相关部门已对当前政策作出微调。

央行日前宣布，将自 5 月 18 日起下调存款类金融机构人民币存款

准备金率 0.5 个百分点，这已经是今年第二次下调。此举有望释放

4000 多亿元流动性，于稳定经济增长无疑是一个利好。

结构性减税的步伐也一直没有停歇。今年以来，财政部相继提高

增值税和营业税的起征点，对小微企业实行税收优惠；并且，针对农

产品流通、软件等行业定向减税。

营业税改增值税的范围将进一步扩大，广东、江苏、浙江、湖

北、北京、天津等经济发达地区都在积极申请进入今年第二轮的试点

扩围范围。

继家电、汽车“以旧换新”等政策陆续到期结束后，国务院常务

会议日前明确，将安排财政补贴 265亿元，启动推广节能家电。

在行业方面，记者了解到，正在筹备中的全国流通工作会议将于

今年上半年召开，届时将出台指导新时期流通工作的政策性文件。

专家称，相比 4 万亿大手笔救市政策，今年的政策特征更多体现

为预调微调，在稳增长同时，促进产业结构转型。下一步，预期政府

或在结构性定向投放方面加大力度，推出行业产业投资基金等。

（三）（三）（三）（三）住建部定调：楼市调控方向不改住建部定调：楼市调控方向不改住建部定调：楼市调控方向不改住建部定调：楼市调控方向不改 决不出现反复决不出现反复决不出现反复决不出现反复

地方政府小动作不断，各方声音此起彼伏——值此房地产调控关键

时刻，住建部终于发出声音：明确调控方向不改，回调仍是主基调，

并称“决不让调控出现反复。”

解释回暖解释回暖解释回暖解释回暖 刚需入市所致刚需入市所致刚需入市所致刚需入市所致

5 月 17 日，住建部房地产市场监管司副司长张小宏做客中国网时

表示，近期楼市成交回升，实为刚需入市所致。

下一步，相关部门将加快研究推进长效机制建设，稳步推进房产税

改革试点。同时，全力落实保障房建设。“近期将组织保障房质量大
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检查。”张小宏说。

在张小宏看来，当前整个房地产市场正朝着调控的预期方向发展。

未来要进一步巩固调控，促进房价合理回归。

“截至目前，部分城市房价已经有所松动。”张小宏称，今年前 4

个月的数据总体上延续了去年以来的回调态势。

张小宏透露，眼下自住性购房成为主流，投资、投机性购房空间已

被大大挤压。

““““敲打敲打敲打敲打””””地方地方地方地方 仅靠出让金不靠谱仅靠出让金不靠谱仅靠出让金不靠谱仅靠出让金不靠谱

值得注意的是，张小宏特别针对地方政府提出要求：首先，促进地

方政府心态的回归。“各地应真正地把工作重心转移到加快转变发展

方式上去，适应市场‘退烧’后正常的土地出让收入，逐步减少对房

地产业的依赖。”

另外，针对房地产开发企业，张小宏力促企业积极应对，采取以价

换量策略，回归到售价与投入、利润相匹配。

而针对购房者，“一方面要保证居民合理的自住性需求，把信贷、

税收方面已经明确的支持性政策落到实处。另一方面，要对投资、投

机需求继续保持高压态势。”

继续限购继续限购继续限购继续限购 稳步推进房产税试点稳步推进房产税试点稳步推进房产税试点稳步推进房产税试点

下一步，住建部的工作重点将包括四个方面，在巩固调控成果的同

时，抓紧建立长效机制。

“继续落实好包括住房限购在内的各项抑制投资、投机性需求的政

策措施。”

张小宏补充表示：同时要采取有效措施，特别是要增加普通商品住

房用地的有效供应，积极引导开发企业适应市场变化。

再者，要密切关注市场的走势，做好政策预案，随时应对市场可能

出现的一些变化。

更为重要的是，“利用市场调整期加快研究推进长效机制建设，进

一步完善金融税收政策，稳步推进房产税改革试点，加快推进城镇住

房信息系统建设等基础性工作。”张小宏说。

针对社会普遍关注的房产税，张小宏直言：对个人拥有的住房恢复
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征收房产税确实是有必要的。

下一步，有关部门将按照国务院要求，继续稳步推进房产税改革试

点工作。

（四）（四）（四）（四）其它信息其它信息其它信息其它信息

证监会公布了《关于餐饮等生活服务类公司首次公开发行股票并

上市信息披露指引（试行）》，这预示着餐饮企业 IPO 放行。

商务部昨天发布了《关于补充下达 2012 年第一批稀土出口配额的

通知》（下称《通知》），又有一批通过环保部第二批环保核查的稀

土企业获得了出口配额，共计 11650 吨。而由于包钢稀土等 7 家企业

在此前两轮的环保核查中皆落选，因此依然处于待定状态。商务部对

此通告，对于仍未通过环保核查的待审核企业，如果没有在 2012 年 7

月底前通过核查，商务部将不再对其下达出口配额，所余配额另行分

配。上证报 5 月 16 日曾报道，包钢稀土已经上报了第三轮环保核查资

料，结果尚需等待。7 月底的截止日期对于稀土龙头来说，成为配额大

限。据悉，环保难题带来的压力已经迫使企业对这一问题越发重视。

今天，证监会发审委将迎来“最繁忙”的一天，共有 9 家企业上

会待审。有投资者表示，按 1 天工作 8 小时计算，发审委的工作人员

不到 1 小时就得看完 1 家企业，确实很“疯狂”。不过，北京晨报记者

了解到，为了应对“忙不过来”的情形，发审委今天共召开 4 场会

议，约 41 位发审委委员审核上述 9 家企业。

二、金融数据二、金融数据二、金融数据二、金融数据

（一）（一）（一）（一）2012201220122012 年五月份全部限售股解禁资料年五月份全部限售股解禁资料年五月份全部限售股解禁资料年五月份全部限售股解禁资料

（二）（二）（二）（二）融资余额与融券余额差值融资余额与融券余额差值融资余额与融券余额差值融资余额与融券余额差值
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上海上海上海上海

深圳

（三）两市高管持股变动（三）两市高管持股变动（三）两市高管持股变动（三）两市高管持股变动

（四）全国股票交易统计（四）全国股票交易统计（四）全国股票交易统计（四）全国股票交易统计
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（五）股票账户统计表（五）股票账户统计表（五）股票账户统计表（五）股票账户统计表

三、微观分析三、微观分析三、微观分析三、微观分析

1、资金流向：大资金继续流入，有继续反弹迹象。

从沪深两市资金累计净流量图可以看出，本周大单资金继续震荡

流入趋势。小单净流量震荡流出，显示市场有反弹迹象。

2、股市数据情况

统计项 沪 深

股票数 984 1,472

总股本(亿股) 23937.3 663.18

总

值(亿元)
163294.31 74108.85

流通股本(亿股) 18364.18 474.9

流通市值(亿元) 134775.95 47779.7

平均 EPS 0.07 0.06

平均市盈率 12.69 23.47
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平均市净率 1.72 2.41

下图为历史底部静态估值列表：

极值估值 底部估值 底部估值

估值状
12.09（325） 14.73（998） 14.07（1664）

对应目前点位 1996 2431 2322

按照 998 点和 1664 点估值状况，对应目前指数是 2322-2431，如

若达到极限估值指数是 1996 点。

四、波动分析四、波动分析四、波动分析四、波动分析

1、市场简述：

本周股指处于回调之中，只有周四出现像样上涨。本周受希腊影

响，外围市场普遍暴跌，拖累 A 股指数，相比外围，A 股还算跌幅较

少。尽管指数下挫，但个股活跃度依然较高。截止收盘，IF1206 报

2568.2 点，跌幅 1.68%；沪深 300 现指报 2573.98 点，跌幅 1.53%。

2、k 线分析：

股指期货周 k 线显示为一长阴线，技术上处于下跌的走势中。

股指期货日 k 线显示，本周下跌有力，下周初还有惯性下挫可

能。

3、均线分析：

股指期货价格跌破多条重要均线，中线形成上有均线压力，短线也

有压力。

4、趋势分析：

股指期货日 k 线走势显示，触及前期高点后目前已经形成连续回

探趋势，下周股指仍将受下跌趋势压制。

三、结论与建议三、结论与建议三、结论与建议三、结论与建议

1、 趋势展望：

本周回落后，政策面和外围局势仍将是影响期指走势主因。

从技术面、资金面、政策面分析都有先继续下挫后探底回升的可

能。

首先，从技术面看，下跌趋势形成，仍有顺势回落，但连续回落

后，技术指标已经处于较低位置，不久即将面临震荡反弹。

http://finance.sina.com.cn/realstock/company/sz399300/nc.shtml
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其次，从资金面政策面分析，管理层推动各类资金入市的观点没

有发生变化。利好因素仍多于利空，存款准备金再次下调，红利税可

能下降或取消。如果未来能有预期利好兑现，可能促使再次震荡走

高。

再者，与外围市场的高位相比， A 股市场仍严重背离，对 A 股仍

有向上吸引作用。

2、 操作建议：

中期建议：中期 30%多单持仓。

短期建议：虽然短线仍有回调压力，但仍宜逢回调做多。

3、 止损设置：

多单：止损 2400，止盈 2800

空单：止损 2650，止盈 2430
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