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附2： 全球股指：

	指数
	代码
	2011年5月28日
	2011年5月20日
	波动幅度（％）

	道琼斯工业
	DJI
	12441
	12512
	-0.57%

	英国富时100
	FTSE
	5938
	5948
	-0.17%

	法国CAC40
	FCHI
	3950
	3990
	-1.00%

	德国Dax
	GDAXI
	7163
	7266
	-1.42%

	日经225
	N225
	9521
	9607
	-0.90%


	香港恒生
	HSI
	23118
	23199
	-0.35%

	上证综指
	SSEC
	2709
	2858
	-5.21%


展望后市：消息面上，多项利空困扰市场。首先是上周一在陆家嘴论坛上有关于国际板即将推出的讯息给了极度敏感的市场一场不小的惊吓。虽然《财经》杂志援引权威人士报道上交所将严格按照跨市场沪深300ETF、跨境ETF、国际板的顺序推进工作，从报道来看推出国际板仍然有很长的一个过程，但是市场更偏向于放大一些官员有关于国际板有序推进的讲话。其次是周中有关于干旱的报告，今年年初新闻报道了我国西南地区遭遇了特大旱情，这使得市场对今年下半年的物价形势担忧加重。同时干旱可能使电荒加剧，这很可能使得7、8月的用电高峰面临最严峻的短缺形势。最后对本周影响最大的可能还是有关于大量中小企业生存困境的报告，据报道，随着今年工资和资源价格的提高，南方某省1/4的中小企业已处于盈亏边缘，同时高利率环境也影响着他们的生存空间。
      对市场带来一线希望的是中国石油公告获3亿元大单增持，集团未来12个月内还将增持。中石油增持和社保资金抄底等现象均说明目前市场估值水平是合理的，同时也是股市可能见底的信号之一。但需要指出的是，股市走向最直接的影响因素仍是经济增长状况、资金流动性等。不管是中石油还是社保资金，都只能在短期内稳定市场情绪，中期股指走向不会因此而改变。
      从投资策略看，虽然目前两市估值水平较低，上证A股静态市盈率15倍左右，与2319点市盈率和市净率接近，但在经济增速放缓、经营成本高企、融资困难的环境下，企业盈利前景尚不乐观。走势上，大盘多次反弹均受阻于5日均线，交易重心呈不断下移的趋势，在主动做多意愿不强的情况下，下档支撑还需反复试探。

本周转向点2868

本周趋势：震荡

中线趋势：向上

本周区间：2660--2800

关注行业及个股： 

电子（江海股份、鸿利光电）稀土（包钢稀土）医药（莱美药业）传媒（广电网络）地产（建发股份）

重点关注公司：

传播 ：广电网络（600831）期限：中线
公司通过增发新股收购大股东陕西省广播电视信息网络股份公司所属陕西省11个地市有线电视网络资产，将陕西省各地市有线电视网络纳至麾下，从而成为陕西省内唯一的有线电视网络运营商，在国内也成为唯一整合了全省网络的运营商，从而使公司树立起行业中的主导地位走势良好。
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医药：莱美药业（300006）期限：中线
公司主要从事喹诺酮类抗感染药物和一些专科特色用药的研发、产销。产品主要包括抗感染药，抗肿瘤药和肠外营养药。其中抗感染药以喹诺酮类为主，抗肿瘤药主要为纳米炭混悬注射液，注射用磷酸氟达拉滨，肠外营养药主要为N（2）-L-丙氨酰-L-谷氨酰胺注射液。公司的核心技术主要有淋巴靶向治疗的纳米药物技术、药物微纳米分散及混悬制备技术和无菌原料药制备技术，其中，淋巴靶向治疗的纳米药物技术处于国际领先水平，药物微纳米分散及混悬制备技术和无菌原料药制备技术处于国内领先水平。公司利用上述技术生产的产品主要包括纳米炭混悬注射液、氨曲南原料药及制剂等。未来三年公司将继续以抗感染类和特色专科用药为主攻方向，同时，着眼未来适时介入口服制剂、中药饮片等领域。走势良好。
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

5月汇丰PMI初值滑落至10个月最低

中国经济增速减缓又增添力证。汇丰公布的汇丰中国PMI预览的5月初值数据仅为51.1，下滑至自2010年7月以来的最低水平。该预览值进一步印证在抗通胀背景下，经济增长动力有所削弱。

本次PMI预览数据样本采集自今年5月12～19日，数据中象征企业扩张意愿的投入价格指数增速创9个月来最低，为60.12，而相应的产出指数亦进一步滑落至10个月来最低水准。综合市场分析观点，库存调整和“电荒”是目前中国经济出现放缓迹象的两大诱因。然而，现在经济减速信号渐强，通胀困境却并未得到缓解。5月18日，央行年内第五次上调存款准备金率0.5个百分点，至此，大型商业银行存款准备金率升至21%的历史高位。国家统计局新闻发言人盛来运也表示，虽然说价格上涨的势头得到了初步遏制，但从国内外的情况来看，物价上涨的压力仍然比较大。根据以往经验，在通胀“破5”之后，宏观调控当局之所以下决心，即使牺牲部分增长也要压住通胀，很大程度上是担心未来的通胀会失去控制，会演变成年率超过10%的恶性通胀。

1-4月份全国规模以上工业企业实现利润同比增长29.7%

在规模以上工业企业中，国有及国有控股企业实现利润5029亿元，同比增长21.5%；集体企业实现利润223亿元，同比增长32.9%；股份制企业实现利润8359亿元，同比增长34.7%；外商及港澳台商投资企业实现利润4067亿元，同比增长18.1%；私营企业实现利润3766亿元，同比增长47.4%。

央行本周再次净投放 资金面稍缓回购利率普降

经历5月25日银行间质押式回购加权平均利率全线站上5%的飙升之后，周四回购利率开始出现回落，表明了资金面有所缓和。周四发行的3月期央票利率为2.9168%，持平。规模仅仅10亿元，也并未进行正回购操作。周二央行发行的1年期央票也只发行了30亿元。考虑到本周到期资金630亿。继上周670亿的货币净投放之后，本周货币净投放也将达到590亿元。处于月末，银行备付提高，面临存贷比等指标的考核，再加上存款准备金率的上调，是本次公开市场操作缓和的主要原因。

（二）国际宏观经济
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美联储资产负债表规模再创纪录

美联储26日公布的数据显示，截止5月25日当周的美联储资产负债表规模增至2.759万亿美元，再次刷新历史纪录。此前一周为2.742万亿美元，原因在于美联储为支持美国经济购买了更多债券。这是美联储在2011年6月前增加购买6000亿美元国债计划的一部分。美联储持有的美国国债规模25日由上周的1.495万亿美元增至1.519万亿美元。该机构指出将在6月底前完成第二轮量化宽松政策，但会继续将所持国债到期回笼资金进行再投资。美联储持有的由房地美、房利美及美国政府国家抵押协会所担保的抵押贷款债券规模由上周的9235.8亿美元降至9178.6亿美元；其所持的由房地美、房利美及联邦家庭贷款银行系统发行的债券总额由上周的1207.6亿美元降至1190.9 亿美元。美联储通过贴现窗口每日平均贷出的隔夜贷款额为1100万美元，而一周前为300万美元。

未雨绸缪 香港金管局要求银行体检

香港金管局日前致信本地银行业，要求各家银行按照假设市场有一半热钱流出香港的情况进行压力测试。据悉，这是金管局继上月底要求银行提交今年余下资金计划后，再次出手监测香港银行业的健康状况。金管局在信中称，自2008年10月至今，共有约1.3万亿港元资金流入香港的银行体系，较该局早前报告流入的热钱6400亿港元增长超过1倍。压力测试的通知中，要求银行假设分别在未来6个月及12个月，有自金融海啸后流入香港银行体系的一半资金，即约6500亿港元流出进行测试，以评估银行自身的承受能力，并在1个月内提交报告。尽管金管局表示测试为常规工作，但市场普遍认为，从不久前结束的美联储议息会议的会后声明可见，美国经济虽距离完全复苏还有很远的路，虽然美联储未发布“退出”时间表，但其货币政策已出现了转向信号。同时，美元政策转向将对香港的股市、楼市、出口等均造成直接影响，如果美国加息，早前流入香港的热钱就可能会流走，金管局近期频频出招正是为了应对这一情况。
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大盘中线走弱





大势研判及投资策略


   上周上证综指连跌5天，跌幅达到5.2%，综指从2850点一带跌至2700点附近，短期来看市场正加速探底，当前市场情绪跌至低谷。前期强势板块纷纷快速下跌，而前期跌幅较大的小盘类依然维持快速下跌，以创业板为例，创业板指数下跌6%。目前市场弱势特征明显，强势股全面补跌，指数逼近2700点整数关口，大盘继续惯性下跌可能性较大，短线将考验今年1月份的低点2660点的支撑。具体涨幅榜见附表。


附1：一周A股涨幅
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