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主要结论： 

 

市场短期震荡后反弹有望延续。 

 

1、从公布的2月经济数据来看，经济增速仍在放缓，无论是货币、信贷、消

费还是进出口全都低位运行。对于这个问题，我们是这样看的，年初以来的这波

行情主要是流动性改善预期和估值修复主导的，基本面在这里只充当了中性的角

色，对一致预期来说，基本面目前阶段更坏的可能性很小但也不会马上好起来。                
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【市场回顾】 

一、国内市场 

 股票市场 

    周四（5 月 23 日），A 股下挫逾 1%，上证综指失守 5 日均线，日本日经 225 指数大跌

逾 7%，加上 5 月汇丰中国制造业 PMI 预览值创 7 个月新低，引发市场风险释放。汇丰控股

上午公布的数据显示，中国 5 月汇丰制造业 PMI 预览值降至 49.6，创七个月最低水平，低

于市场预期，4月终值为 50.49。上证综指收报 2275.67 点，跌 1.16%；深证成指收报 9265.68

点，跌 1.48%。两市全天成交 2317 亿元人民币，较上个交易日略有缩减。 

    周四（5月 23 日），恒指低开低走，连失 23000 点及多道均线，并触及三周新低 22605.69

点；各大板块集体受压，消费股领衔做空。截至收盘，恒指报 22669.68 点，跌 591.40 点或

2.54%，创一个半月以来最大单日跌幅；国企指数报 10746.70 点，跌 306.34 点或 2.77%；

红筹指数报 4338.52 点，跌 97.42 点或 2.20%。大市全天共成交约 836 亿港元，较前一交易

日增近六成。 

 

 股指期货 

    沪深 300 股指期货主力合约 IF1306 收盘跌 1.09%，报 2570.8 点。全天成交 80.91 万手，

持仓 10.17 万手，减仓 1166 手。现货方面，沪深 300 指数收盘跌 1.34%，报 2582.85 点。 

 

 货币市场 

 
 
周四（5月 23 日），上海银行间同业拆

放利率（Shibor）多数上涨。具体来看，

1 周品种涨 24 个基点，报 4.1920%，隔

夜品种涨 25.7 个基点，报 3.6810%。 

 
 
 
 

二、国际市场 

    周四（5 月 23 日），全球股市集体下挫。美国股市盘中大跌，尾盘跌幅缩窄，因新屋

销量数据好于预期；欧洲股市跌幅明显；日本股市暴跌逾 7%。 

    美国方面：受日本股市暴跌、美联储将减少债券购买规模以及中国经济数据欠佳影响，

美股盘中一度大幅下滑。但新屋销量数据好于预期，美股尾盘跌幅缩窄。道琼斯工业平均指

数下跌了 12.67 点，收报 15294.50 点，跌幅为 0.08%；纳斯达克综合指数下跌了 3.88 点，

收报 3459.42 点，跌幅为 0.11%；标准普尔 500 指数下跌了 4.82 点，至 1650.53 点，跌幅

为 0.29%。 

欧洲方面：欧股遭受双重打压，投资者一方面担心美国可能逐步取消刺激经济措施，另

一方面中国糟糕的 PMI 数据重创欧洲矿业和汽车板块。欧股整体形势风向标斯托克 600 指数 



 

3 
 

 

 

跌 6.60 点报 303.99 点，跌幅为 2.12%，跌幅创 2012 年 7月 23 日以来之最。欧洲三大股指

悉数下挫，其中英国富时 100 指数收盘跌 143.48 点或 2.1%，报 6696.79 点；法国 CAC40 指

数收盘跌83.96点或2.07%，报3967.15点；德国 DAX指数收盘跌178.91点或2.1%，报8351.98

点。 

    亚太方面：亚太主要股指全线收跌，日股重挫逾 7%，创下自 2011 年 3 月 15 日以来最

大单日跌幅。日本东京日经 225 指数收盘大跌 1143.28 点或 7.32%，报 14483.98 点；韩国

综合指数收报 1969.19 点，跌 24.64 点或 1.24%；澳大利亚标普 200 指数收报 5062.40 点，

跌 102.97 点或 1.99%，连跌三日；新西兰 NZX50 指数收报 4588.59 点，跌 21.59 点或 0.47%；

中国台湾加权指数受获利了结卖压冲击，收报 8237.83 点，跌 161.01 点或 1.92%，此前连

涨三日。香港市场，恒指报 22669.68 点，跌 591.40 点或 2.54%。 

 

 大宗商品 

黄金：周四（5月 23日），纽约商业交易所(NYMEX)下属商品交易所(COMEX)6 月份交割

的黄金期货价格上涨 24.40 美元，报收于每盎司 1391.80 美元，涨幅为 1.8%；8 月份合约上

涨 24.40 美元，报收于每盎司 1392.80 美元，涨幅为 1.8%。主要由于在日本股市大幅下滑

的环境下，美元兑日元汇率有所下跌，对金价形成了支撑。 

  

原油：周四（5 月 23 日），纽约商业交易所(NYMEX)7 月份交割的轻质原油期货价格下

跌 3美分，报收于每桶 94.25 美元。主要由于表现良好的美国经济数据抵消了中国制造业数

据带来的不利影响。在纽约商业交易所的其他能源交易中，6 月份交割的 RBOB 汽油期货价

格上涨 1美分，报收于每加仑 2.83 美元，涨幅为 0.4%；6 月份交割的取暖用油期货价格下

跌 1美分，报收于每加仑 2.86 美元，跌幅为 0.4%；6 月份交割的天然气期货价格上涨 7美

分，报收于每百万英国热量单 位 4.26 美元，涨幅为 1.7%。 

  

【热点资讯】 

【外媒称李克强否决 40 万亿城镇化草案希望强化经济改革】 

  路透社报道，近日，来自接近中国政府的人士表示，国务院总理李克强等高层担心再次

大规模支出可能推升地方债务水平和加剧房地产泡沫，否决了发改委的 40万亿城镇化草案，

希望修改草案更加强化经济改革。一位为国务院提供咨询的经济学家透露，城镇化计划可能

推迟，高层领导已经发现，若城镇化不能按照正确的道路进行，将出现潜在风险。例如：国

开行最近承诺向福建省发放 1500 亿元人民币贷款支持城镇化，为安徽城镇项目安排 300 亿

元人民币。 

  发改委方面正加班加点修改这个长期规划，以便在 6月底前公布。目前，很多地方政府

已经展开游说以获得项目融资，引起了中央领导的警惕。上述经济学家指出，领导人的目标

是启动改革，但地方政府的看法不同，视城镇化为促进投资的最后机会。 

  

【环保税法首次将“碳税”纳入其中】 

  国家有关部门已将《中华人民共和国环境保护税法(送审稿)》送达钢铁、电力、有色、

煤炭等“两高”行业的相关协会。据了解，作为取代现行排污收费的新税种，环保税将二氧

化碳排放税(简称“碳税”)纳入其中；污染物排放税税(费)率则较现行排污收费有所提高。 
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    《国务院 2012 年立法工作计划》已将研究制定环境保护税法作为需要抓紧工作、适时

提出的项目。财政部、国家税务总局、环境保护部联合国务院法制办成立了相关领导小组和

工作组，形成了上述送审稿，并送达中国煤炭工业协会、中国电力企业联合会、中国有色金

属工业协会等多个行业协会征求意见。 

  上述部门负责人解释说，当前，在环境政策工具的运用中，我国仍然依赖行政手段，行

政成本偏高，执行效果稳定性较差，易干扰市场竞争，激发社会矛盾。而在环境经济手段中，

现行自然资源和污染产品的税负不能有效体现环境成本，排污收费存在执法刚性不足、地方

政府和部门掣肘等弊端。 

  知情人士表示，该送审稿较现行排污费有了多项突破：一是在税负水平上，环保税致力

于逐步改变企业宁可缴纳排污费也不愿治理的状况；二是在排放因子上，为加大环保力度，

将现行排污费对每个排污口只选择 3项排放因子征收增加到 5项；三是在征税范围上，将一

般工业固体废物纳入环保税；四是在部门配合上，环保税由税务机关负责征收，环保部门负

责认定排放应税污染物的种类、数量。 

  

【发改委将逐步收紧地方融资平台发债规模】 

  日前，国家发改委发布《关于进一步改进企业债券发行审核工作的通知》。通知中称，

对将募集资金用于产能过剩、高污染、高耗能等国家产业政策限制领域的发债申请、对负债

率超 65%且评级在 AA＋以下的城投企业发债申请以及负债率超过 75%且债项级别在 AA+以下

的一般生产经营性企业发债的发债申请都将从严审核。这表明中央政府正在重视地方政府债

务问题，将逐步收紧地方融资平台发债规模。 

  根据有关研究报告称，目前地方政府债务规模是 2007 年的 3 倍，占 GDP 比重由 15%大

幅提高到 30%。而原财政部部长项怀诚 4 月份曾估计，目前中国地方政府债务可能超过 20

万亿元人民币，这一数值几乎较国家审计署 2011 年披露值翻倍。 

  庞大规模的地方债逐步积聚，已经威胁到金融体系，并且给整体经济带来了负面影响。

对于庞大的存量债务，目前中央政府采取的措施基本还是被动地防守。即用非常宽松的货币

环境来防止资金链断裂风险，让存量债务尽可能滚动和存续下去。虽然这种回避根本问题的

做法，可以在一定时间内转移风险或延迟风险的发生，但却不能消除风险。  

  

【发改委：5 月 23 日国内成品油价格不作调整】 

  国家发改委表示，自 5月 9日国内成品油价格调整以来，国际市场油价先抑后扬，近日

又出现回落，按现行国内成品油价格机制测算，5月 23日的前 10个工作日平均价格与 5月

9日调价前 10个工作日平均价格相比涨幅很小，涨价金额每吨不足 50元。根据《石油价格

管理办法(试行)》第六条规定，本次汽、柴油价格不作调整，未调金额纳入下次调价时累加

或冲抵。  

  

【多地楼市成交下滑仍难挡房地产投资热情】 

  “国五条”正式执行虽还未满两个月，但多地楼市成交量已出现小幅下滑。但值得注意

的是，下滑的成交量却难挡投资者对房地产行业的投资热情。一位投行人员表示，虽然房地

产行业仍处调控期，但与 2012 年相比，对房地产行业的投资预期已经明显向好，甚至燃起

多方对房地产感兴趣的人的激情。 
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    数据显示，2013 年一季度房地产信托新增 1532 亿元，同比增长 247%，接近 2012 年全

年新增的 50%，超过 2011 年与 2012 年两年第一季度总和。甚至在最近的一周内，房地产信

托规模增速继续攀升。而造成这样的原因，便是房地产业好转带来的房地产信托收益率大大

高出其他信托产品。在 5月 13 日到 19 日的一周内到期清算的 75只集合信托产品中，房地

产信托到期规模位居前列为 25.27 亿元，平均年收益率达 9 .42%，大大高于其他信托类产

品。 

  住建部政策研究中心主任秦虹在日前表示，今年一季度全国销售面积和销售增长额的增

速达到房地产行业近 10 年以来的历史高位。而对出现这样的原因，秦虹认为，一方面是中

国住房需求总量仍然处于较大的发展阶段，另一方面，当前的房地产所面临的外部环境，尤

其是货币环境对房地产市场发展较为有利，房地产企业资金充足。 

  

【股票市场评论】 

    昨日两市大幅低开，之后地产板块一度逆势走强带动大盘小幅回升，但受 PMI 数据拖累

大盘出现震荡回落，盘中回踩 20 周线支撑后，中小盘科技股大幅上扬带动大盘稳步回升，

午盘收复 2300 点。午后，受日本股市大幅下跌拖累，大盘再次快速下行，最终收出中阴线，

成交量较前日略萎缩。 

    盘面上看，两市板块个股跌多涨少，共 14 只个股涨停，其中以中小盘成长股居多，卫

星导航、云计算、3D 打印、智能电网等概念板块居于涨幅榜前列，地产、金融、煤炭、有

色等权重板块则整体表现不佳。技术上看，大盘日线两连阴，失守 5 日线及 2300 点，显示

3 月份整理平台中枢附近压力较大，短期市场或将反复震荡以消化压力，不过只要不跌破

2250 点重要支撑，则不改中期向上走势。总体看，近两日市场处于调整态势，许多过度炒

作板块出现较大调整，短期需要规避，但市场对中小个股的炒作余温尚在，预计近期个股会

有分化，权重板块则一直受基本面压制，短期股指向上势头受到限制，不过考虑下方 60 日、

20 日等均线有较强支撑，预计大盘蓄势整理后仍有望保持中期向上趋势，但波动幅度可能

会比较大。 

 

 

                                                     本资讯产品所有数据均来自 wind 资讯 
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