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附2： 全球股指：

	指数
	代码
	2010年5月28日
	2010年5月21日
	波动幅度（％）

	道琼斯工业
	DJI
	10136
	10193
	-0.56%

	英国富时100
	FTSE
	5188
	5026
	3.22%

	法国CAC40
	FCHI
	3515
	3430
	2.48%

	德国Dax
	GDAXI
	5946
	5829
	2.01%

	日经225
	N225
	9762
	9784
	-0.22%

	香港恒生
	HSI
	19766
	19545
	1.13%

	上证综指
	SSEC
	2655
	2583
	2.79%


展望后市，从国内看，多空因素频繁交织。有利因素是：一是紧缩政策将放缓，加息预期减弱。近期政府高层的表态透露出的信号是紧缩政策可能会放缓。而5月份大宗商品价格和部分农副产品价格都在下跌，通胀压力有望逐步缓解，国内政策进一步紧缩的可能性较小。另外，有多家海外投行也重新调整了对我国加息的预测，总体基调是：加息次数会减少，启动时机会推迟。摩根士丹利预计中国今年最多加息一次，而且加息会发生在下半年，而此前该机构预计中国将在上半年加息。面对突然爆发的欧洲债务危机，为防止二次探底，管理层出台措施也是小心翼翼，对力度较重的加息态度异常谨慎，只能通过提高准备金率，加大回购等相对温和型的手段来进行调节。
    
      二是中断了央行保持了两个月的净回笼进程，释放流动性。本月，公开市场向市场净投放资金2240亿元。而进入6月份后，公开市场将再度迎来巨额资金释放高峰，约有7800亿元资金陆续“解禁”，市场资金紧缺将大大减缓。
    
      三是下半年政府将大力推动保障性住房建设与棚户区改造工程，部分将抵消商品房市场中的投资和新开工活动的放缓。这将有利于缓解市场对投资下降，经济下行的担忧。
    
      四是6月和7月将进入年内解禁“低谷期”，A股市场大小非解禁的压力将有所缓解。按5月27日收盘价测算，6月份大小非解禁市值合计仅为1077.72亿元，较5月份环比大幅下降40.26%。但是制约股市上行的不利因素依然存在：一是房地产收紧预期仍未减轻，本周国税总局宣布严查土地增值税，周五媒体报道，备受关注的上海住房保有税或将在近期出台，具体方案有望于最近的会议上得到进一步确定。上海地方房地产调控细则也有望6月出台。二是国务院要求清理规范地方融资平台，监管部门要求6月底完成摸查统计工作，还款来源和资金挪用是地方融资平台贷款的两大主要风险。三是农行加速发行，新股发行节奏未变；四是欧洲主权债务危机仍然在演化过程之中，存在继续深化的可能。
    
      总体而言，未来国内外经济、政治等因素变得愈趋复杂，前景也不明朗化，使股市投资人普遍对后市感到迷茫，不确定性依然较多的情况下，A股走势也变得扑朔迷离，有反弹要求，但2700点上方有压力。股市向下调整，经济基本面又形成支持。因此，预计市场一定时期内仍将维持震荡整理走势。操作上，轻仓观望，继续关注地产调控的后续政策以及其他注入货币政策等宏观导向，同时关注外围市场的走势
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关注行业及个股： 

电气（荣信股份）、医药（益佰药业）、通信（恒宝股份、卫士通）、新能源（万家乐）、商业（苏宁电器）、建材（天山水泥）、交建（交技发展）、电子（彩虹股份）
重点关注公司：

电子：彩虹股份（600707）期限：中线
公司与彩虹集团的全资子企业--深圳虹阳等共同出资设立彩虹（佛山）平板显示有限公司，并投资建设OLED(有机发光显示器)生产线项目。合资公司注册资本为1.1亿元，其中公司以现金方式出资5100万元，占46.4%。OLED生产线项目首期总投资约为2.55亿元，建设期为一年，该生产线投产后将形成年产OLED显示屏（以2.2英寸产品计）1200万片的生产规模。OLED属于第三代显示器件，被业内公认为第三代显示技术的主流方向。09年年报披露，佛山公司OLED项目计划在2010年年内建成并正式投产。
新能源：万家乐   （000533）期限：中线
公司全资控股子公司顺特电气与阿海珐共同在中国成立一家合资企业。合资企业的经营范围包括顺特现有输配电业务，以及由双方商定的阿海珐拟投入合资企业的产品和业务。投资总额和注册资本为14.9亿元。合资公司成立后，通过技术改造，预计到2010年将实现干式变压器综合最大生产能力1300万KVA，均衡生产能力1200万KVA。走势良好。
商业：苏宁电器 （002024）期限：中线  

公司作为我国最大的家用电器专营连锁经营企业之一，在行业内的地位突出，具备一定的竞争优势，其销售终端网大，并与国内外数百家名优产品生产厂家建立了稳定的业务关系。2010年1-3月公司在大陆地区新进入地级以上城市2个，新开连锁店28家，置换/关闭连锁店7家，新增连锁店21家。截至2010年3月末，公司已在全国大陆地区202个地级以上城市拥有连锁店962家，连锁店面积达到405.83万平方米。公司在香港地区拥有连锁店数量为22家。抗跌明显。
2、 宏观经济政策分析：
（一）、国内宏观经济

中美战略会谈签署八项合作协议 将承认中国市场经济地位

在两轮战略会谈中，中美双方在北京签署了八项合作协议，涉及能源、贸易、融资、核能利用等多个方面。包括《关于绿色合作伙伴计划框架实施的谅解备忘录》、《关于供应链安全与便利合作的谅解备忘录》、《中美页岩气资源工作组工作计划》、《中美进出口银行贸易融资总结合作备忘录》、《中美主权担保融资合作湖南卫生厅购置医疗设备项目贷款协议》、《中美主权担保融资合作安徽淮南光华光神机械电子有限公司购置生产环保型特种电线电缆设备和检测仪器项目贷款协议》、《中国国家核安全局和美国核管制委员会关于进一步加强西屋AP1000核反应堆核安全合作备忘录(续签)》及《关于新发和再发传染病合作项目的谅解备忘录》。第二轮对话后成果清单上：美方将通过中美商贸联委会，以一种合作的方式迅速承认中国市场经济地位。

对于本次中美战略会谈，之前预期较大，但是双方的目标还是有一定的差距。中国方面的焦点在于：汇率自主；美资产安全性；减少贸易保护；开放技术出口等方面。美国方面的主要焦点在于进一步开放市场，放宽准入。人民币汇率问题没有成为本次会谈的要点。由于之前胡锦涛给与汇改的重申，美国方面的压力有所缓释。同样基于这一点，我们认为汇改的问题，已经得到了管理层的默许。从高科技出口来看，美国的高新技术都掌握在少数大型企业手中，他们宁愿产品出口、独资设厂，也不愿技术出口和转让。这甚至并非美国官方可以做主的。目前的合作只能说是个开始，离中美双方的目标都有很大距离。
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会谈中，承认中国市场经济地位的表态是超出原来预期的成果，虽然之前王岐山提到过该方面的希望，不过“中国市场经济地位”作为美国在贸易谈判中最重要的一张牌，其谈判经历了将近6年时间。承认中国市场经济地位对于中国出口企业有着非同一般的作用。尤其在调解决贸易纠纷中的技术适用，将大大改变中国出口企业在面对贸易纠纷中的地位和代价。

4月外汇占款增量创新高

央行近日数据显示，截至4月末，我国金融机构外汇占款余额达203453.7亿元，较3月份新增2863.1亿元，增量创近期新高。

年初以来，出于对人民币升值的预期，外资流入呈现一定程度的加速。4月外汇占款新增量创出近期新高，对此外汇局有关人士表示，一是直接投资顺差大幅增长；二是商业银行境内外外汇资产摆布有变动；三是登记外债可能净增130多亿美元；四是贸易信贷转为净流入。
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总体而言，资本流入的增速规模尚缓，而扣减贸易顺差和FDI后，相对3月还有小幅下降。但是总体规模惊人的外汇占款，对于国内流动性的压力不容忽视。随着资本流入或将加快，将大大冲减央行目前紧缩政策的效用。不利于国内物价的平稳和投资泡沫的平复。其趋势将持续到汇率或利率工具的出台。
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（二）、国际宏观经济
意大利、西班牙出台消减预算计划 

周三凌晨，意大利内阁批准了价值240亿欧元的削减预算方案。这一计划旨在削减政府预算赤字，以求至2012年将赤字/GDP比例降至欧盟所规定的3%之下。

西班牙周四以微弱优势投票通过了该国政府提出的今明两年额外削减150亿欧元预算的计划。西班牙政府表示，新的预算措施实施后，今年赤字占GDP比例将降至9.3%，2011年将降至6.5%。

意大利政府声明中还表示，计划的重点是削减政府开支和打击逃税避税行为。紧缩计划包括公务员三年内不加薪，部长级高官将减薪10%，高收入政府工作人员也将减薪但幅度将低于10%，减少政府雇员人数平均每离职五人仅补充一人等措施。而本次西班牙首相也不得不转而将向富人征税，主要是面向0.01%的亿万富翁。

欧洲主权债务危机以来，欧元区国家债务问题日益明朗。在欧元区重整财政政策纪律期间，高负债国家纷纷出台消减财政预算计划。虽然消减计划无疑是比较痛苦的，无疑将延缓欧洲经济复苏的时间。但是整体欧元区债务状况将逐渐趋于稳定。从爱尔兰的缩减计划实施较为顺利来看，目前除了希腊，其他国家需要债务重组的可能性不大。整体债务状况的好转也将导致欧元在不久的将来企稳。
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多空因素交织股市震荡整理








大势研判及投资策略：





上周市场关注的负面政策因素暂时出现缓和趋势，市场投资情绪有所好转,沪深股市走出一波政策真空期的反弹行情，板块涨幅见附表1。外围股市也出现反弹，各国指数见附表2。我们认为2700点上方压力大。目前地方融资平台清理规范、农行IPO加速、房地产调控等因素继续对大盘中线走势形成制约，短期市场维持震荡整理格局。       





附1：一周A股涨幅
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