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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)))) 央行和银监会双双否认房贷政策放松央行和银监会双双否认房贷政策放松央行和银监会双双否认房贷政策放松央行和银监会双双否认房贷政策放松

央行、银监会和发改委均否认“涉房”报道

6 月 14 日 央行回应：个别媒体称“央行特急文件规定首套房贷利

率最低可七折”，有意曲解央行政策意图，有市场炒作之嫌。

6 月 14 日 银监会声明：个人住房抵押贷款的风险权重为 50%，与

现行监管规定相一致。近日，有媒体称，银监会降低了个人住房抵押

贷款的风险权重，纯属误解。

6 月 12 日 发改委声明：针对 6 月 10 日有报道“发改委人士称地

产松绑或是救市第二张牌”，国家发改委表示：“经查该部门最近没

有人接受过该媒体记者的采访，有关报道纯属捏造。”

（二）（二）（二）（二）3333家保险资管公司即将获批家保险资管公司即将获批家保险资管公司即将获批家保险资管公司即将获批 新政新政新政新政13131313条后再松绑条后再松绑条后再松绑条后再松绑

保险投资新政“13 条”征求意见稿议论正酣，保险投资扩容再传

利好。

具悉，阳光保险、民生人寿及中英人寿等三家保险机构筹备保险

资产管理公司的申请已于本周主席办公会上获得通过。这意味着国内

保险资管公司将由目前的“12+1”格局，再度扩容至“15+1”。

值得注意的是，此次获批的三家保险公司均属中型保险公司(集

团)，而中型保险资产管理公司获批筹备，正是保险业打破资源壁垒的

一个缩影。

不仅如此，新政“13 条”中提到的券商受托管理保险资金一旦开

放，为了吸引中小保险公司的资金，证券公司或基金势必会大幅降低

管理费用水平。相比于此前只能委托保险资管公司，中小保险公司将
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具备议价能力，可以在保险资管公司和券商基金之间择优选择，一位

保险资管人士表示。

伴随着新政“13 条”的一一曝光，保险资管非保险资金受托业务

和公募资产管理业务正酝酿放开，保险资管公司泛资产管理的行业定

位也雏形初现；股权投资和不动产投资中原有关公司盈利等的刚性要

求亦有去除意向……一系列打破保险投资不合理藩篱的变革，将对保

险业未来发展产生深远影响。

“改革方向和不少提法都非常好，希望能够尽快落实。”一家保

险资产管理公司负责人表示。

（三）（三）（三）（三）社保基金一季度积极调仓社保基金一季度积极调仓社保基金一季度积极调仓社保基金一季度积极调仓 增持增持增持增持 143143143143只股票只股票只股票只股票

Wind 数据统计显示，在所有已披露一季报的上市公司中，社保基

金共出现在 304 家上市公司前十大流通股股东行列，持股数量合计

44.97 亿股，而去年四季度末的数据为 39.42 亿股，同比增加 14%。以

持股市值计算，截至今年一季度末，社保基金持仓市值合计约为499.6

亿元，与去年四季度末的 435.2 亿元相比，增加幅度为 14.8%。社保基

金总体呈现明显加仓态势。

在行业方面，一季度，消费类个股、交通运输业等防御性板块受到

社保基金的偏爱，而创业板和传播文化行业则被社保基金减持，医

药、制造业等则进行了积极调仓。

一季度社保基金进行了大规模调仓。在一季度，社保基金共对 143

只股票进行了增持，有 88 只股票的持仓数量未发生变化，减持个股的

数量为 73 只，退出前十大流通股名单的个股数量为 71 只。

（四）（四）（四）（四）上交所：市场已到历史底部上交所：市场已到历史底部上交所：市场已到历史底部上交所：市场已到历史底部 重大投资机会凸显重大投资机会凸显重大投资机会凸显重大投资机会凸显

上海证券交易所总经理张育军昨天在该所举办的“证券市场形势

分析与证券公司创新工作座谈会”上表示，长期看好中国经济的转型

和中国资本市场的发展，经济转型中的中国资本市场有着重大的投资

价值和投资机遇。

张育军说，在近期中国经济增长速度放缓，一些指标低于预期的

情况下，部分市场人士有看空和悲观的情绪，是可以理解的。但是，

作为资本市场的参与者，更应该用全面、长远的眼光来看待中国资本

http://quotes.money.163.com/hkstock/00170.html
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市场的战略机遇和投资价值。

第一，中国经济的发展速度是有保障的。党中央、国务院对此有

着清晰的规划，“十二五”期间经济年增长率为 7% ，今年是 7.5%。

张育军认为，今年肯定高于 7.5%。中国经济存在巨大的需求和发展空

间，能够保障较高的经济增长速度。因为我们继续处在工业化、市场

化、国际化、城镇化的“四化”阶段。

第二，我们不仅要关注经济增长速度，更要关注经济运行质量。

党中央确定的科学发展观基本思路，决定了经济结构调整的长期主题

和战略任务，在这个过程中，经济运行的质量将不断提高。从产业角

度讲，除了要看到传统产业产能过剩，还要看到有很多短缺产业和正

在兴起的新兴产业，如科技产业、教育产业、医疗卫生产业、文化创

意产业、食品安全产业等服务业和大消费行业，甚至很多产业还没有

兴起，如娱乐业、养老产业等。相当部分国民经济的薄弱部分，还有

很大的发展空间。由于产业的不平衡，中国经济发展远没到头。

第三，要看到中国地区发展的不平衡。在东南沿海地区，确实可

以看到经济增长速度放缓的现象，但东部、中部、西部存在巨大的差

异，中西部很多地区仍然保持着很高的增长速度。广大农村地区还远

远达不到城镇化的要求，还需要大量的投资和改善。投资人要善于在

中国经济转型中看到巨大的投资机遇，要看到在中国经济转型中资本

市场存在巨大投资机会。

张育军强调，应该看好中国资本市场的投资价值。这是因为，第

一，如果看好中国经济和中国经济转型，就必然看好中国资本市场。

目前，上证 50 指数还不到 10 倍市盈率，上证 180 指数是 11 倍左右，

上证 380 指数也就 20 倍左右。有评论家已经指出，今年是进入市场的

前所未有的机遇期。

第二，可以研究一下机构投资者的行为。虽然国内有些机构看空

中国市场，但同时一些精明的、专业的长期投资机构看重中国市场并

在不断地进入，QFII 额度不断增加，还是不够，国外金融机构来中国

谈判时，第一件事就是希望中国开放市场。国内的社保基金也在不断

地开设账户，社保基金的目光更加长远。投资者应该研究、观察那些
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专业的、经验丰富的机构投资人的行为，用更长远的眼光来看市场。

第三，全球金融危机已历经 5 年，风险在不断释放，最差的情况

都已经预见到了。有一种说法：空头情绪最弥漫的时候，往往就是市

场的底部所在。巴菲特说价值投资，其精髓就是人弃我取。

所以，尽管不能准确地说市场的底部在哪里，但是现在是市场历

史运行的底部区域。分析证券市场的人士要在困难中看到光明、看到

希望。

张育军表示，上交所将进一步推进市场的改革创新，通过改革创

新进一步提升市场的投资价值。

第一，上市公司是投资价值的源泉。要进一步改善上市公司治

理，提升上市公司质量，促使上市公司运作更加规范，透明度更高。

要进一步改善上交所上市公司的结构，改变上市公司结构单一的状

况。根据我国产业发展方向，进一步鼓励农业、食品行业、文化创意

产业、医疗卫生产业、科技自主创新产业企业上市，使上市公司行业

更丰富，市场投资品更丰富。

第二，进一步通过产品创新、业务创新培育投资人队伍，特别是

长期投资者队伍。目前上交所在牵头进行12 项产品创新。我们也鼓励

基金公司发更多的产品，也鼓励阳光私募、PE、VC、养老基金等长期

资金入市。

第三，进一步鼓励、支持上市公司制定更加透明、具体、稳定、

持续的分红政策，提高蓝筹股市场的价值。去年上证 180 指数成分股

共有 143 家公司支付现金红利，拟派现总额达到 4,086 亿元，占 180

家成分股 2011 年净利润总额的 28%，其中派现金额超过 100 亿元的公

司有 6 家。上交所很快会发布上市公司分红政策指引，进一步督促上

市公司合理分红。第四，进一步改善市场政策环境。比如关于股份增

持、股份回购方面的政策，以及融资政策的优化等内容，监管部门都

在认真研究。

（五）（五）（五）（五）十二五食品工业空间巨大十二五食品工业空间巨大十二五食品工业空间巨大十二五食品工业空间巨大 兼并重组成重要方向兼并重组成重要方向兼并重组成重要方向兼并重组成重要方向

在国务院常务会议部署进一步加强食品安全工作之后，工信部昨

日在北京召开全国食品工业“十二五”发展交流会。
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记者从交流会上获悉，“十二五”食品工业有巨大的发展潜力，

而规模化是提高我国食品工业安全性和竞争力的一条重要途径。

工信部党组书记、部长苗圩在会议上表示，近年来，食品工业良

好格局正在形成。具体表现包括生产平稳增长、效益持续改善、结构

逐步优化、质量安全形势好转等。

据中国食品工业协会副理事长兼秘书长熊必琳介绍，今年一季

度，规模以上食品工业企业达到 34849 家，完成工业总产值 20227 亿

元，同比增长 26.1%。

熊必琳预计，2012 年全年食品工业总产值将突破 9 万亿元。而整

个“十二五”食品工业都有望保持这一良好的发展势头。

工信部在《食品工业“十二五”发展规划》中提出，到 2015 年，

食品工业总产值达到 12.7 万亿元，增长 101.1%，年均增长 15%左右。

在食品工业高速发展的过程中，提高食品质量和安全水平始终是

食品工业的首要任务。与会代表认为，规模化是实现这一目标的重要

途径。

根据介绍，当前大中型企业偏少，规模化、集约化水平低，

“小、散、低”的格局没有得到根本改变。其中一些企业食品安全责

任不落实，诚信道德文化建设滞后，少数食品生产者道德缺失，不讲

诚信，成为行业发展的害群之马。

对此，工信部总工程师朱宏任提出，“十二五”期间，要引导和

推动优势企业的兼并重组，促进食品工业集群集聚发展和新型工业化

示范基地建设。这一要求也得到了各地工业主管部门的积极响应。

（六）（六）（六）（六）其它信息其它信息其它信息其它信息

中国证监会基金部最新公布的 QFII 名录显示，5 月又有 7 家机构

获批 QFII 资格。截至 5月底，我国 QFII 机构共计 165 家。

证监会：国际板无时间表 养老金入市法则在研究。

李克强表示中国将继续通过各种渠道参与解决欧债问题。

传主要央行准备联手提供流动性应对剧烈动荡局面。

农业部通过加快农业科技创新意见。

5月全社会用电量同比增 5.2%，工业需求大降。

http://quotes.money.163.com/hkstock/00506.html
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铁路重启新基建项目投资，六条煤运专线将开工。

社保基金成立以来年均投资收益 8.4%。

港股 ETF 最快本月推出。

40 多家股权投资基金企业入驻横琴新区。

券商新一轮转融通测试或月底进行。

上市公司再融资新规或 7月出台。

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年六月份全部限售股解禁资料年六月份全部限售股解禁资料年六月份全部限售股解禁资料年六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

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
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（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

（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：大资金平稳，没有流出，有保持震荡趋势。
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从沪深两市资金累计净流量图可以看出，本周大单资金呈现相对

平稳震荡，小单净流量震荡流出，显示市场处于震荡平衡稍偏强中。

2、股市数据情况

统计项 沪 深

股票数 989 1,493

总股本(亿股) 24124.42 688.77

总

值(亿元)
157912.75 75439.23

流通股本(亿股) 18516.68 488.94

流通市值(亿元) 130177.22 48438.91

平均 EPS 0.07 0.06

平均市盈率 12.26 23.26

平均市净率 1.66 2.38

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：

本周股指处于震荡回升之中，3 天上涨，2 天小跌。本周总体是权

重股护盘情况下的上扬，整体上升形态较为温和。截止收盘，期指主

力合约 IF1207 报 2560.6 点，涨 0.42%；沪深 300 现指报 2568.94 点。

由于希腊将于周末迎来大选，因此市场多空双方均表现得较为谨慎

2、k线分析：
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股指期货周 k线显示为一阳线，技术上处于触底反弹的走势中。

股指期货日 k 线显示，本周反弹趋势明显，阴阳交替，下周初估

计有回落。

3、均线分析：

股指期货价格再次回到短期均线之上，中线形成上有压力，短线有

均线支撑。

4、趋势分析：

股指期货日 k 线走势显示，连续下跌后反弹趋势明显，如无重大

变化，反弹趋势可能保持。

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：

本周温和反弹，政策面依然是偏暖，利好依然是主流。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、政策面分析仍有震荡反弹的可能。

首先，从技术面看，震荡反弹格局形成，且技术指标尚且不高，

尽管还有震荡和回落，但如无意外，幅度不大。

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，管理层表态均为正面。如果未来

能有预期利好再兑现，可能促使再次震荡走高。

再者，与外围市场相比， 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：鉴于外盘大涨，下周一 A 股股指可能高开，然后震荡

回落，可以先空后多。

3、 止损设置：

多单：止损 2400，止盈 2800

空单：止损 2700，止盈 2430
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