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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 

    周二（5月 21 日），A 股震荡上扬，连升五日，上证综指成功收复 2300 点。上证综指

收报 2305.11 点，涨 0.22%；深证成指收报 9403.54 点，涨 1.04%。创业板指强势不改，大

涨逾 2%，屡屡刷新高点。两市全天成交 2542 亿元人民币，较上个交易日略有缩减。 

    周二（5月 21 日），港股短期整固，全天低位震荡。恒指继三连升后遭遇获利盘回吐，

中资银行股跌势汹汹，拖累大市反复走低。截至收盘，恒指报 23366.37 点，跌 126.66 点或

0.54%；国企指数报 11083.23 点，跌 103.31 点或 0.92%；红筹指数报 4466.47 点，涨 2.64

点或 0.06%。大市全天共成交约 713 亿港元，较前一交易日增 22亿港元。 

 

 股指期货 

    沪深 300 股指期货主力合约 IF1306 收盘涨 0.05%，报 2599.6 点。全天成交 58.25 万手，

持仓 10.28 万手，增仓 3023 手。现货方面，沪深 300 指数收盘涨 0.2%，报 2614.85 点。 

 

 货币市场 

 
 
周二（5月 21 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 14.5 个基点，报 4.3750%，隔夜

品种涨 40.3 个基点，报 3.36%。 

 
 
 

 

二、国际市场 

    周二（5 月 21 日），欧美股市收盘全线上涨，道指与标准普尔 500 指数再次创下历史

新高。因两位美联储官员的讲话暗示央行在近期不会削减债券购买规模，仍会继续向金融系

统注入巨额资金。 

    美国方面：美国三大股指收盘悉数上涨，道指与标准普尔 500 指数再次创下历史新高。

道琼斯工业平均指数上涨了 52.30 点，至 15387.58 点，涨幅为 0.34%；纳斯达克综合指数

上涨了 5.69 点，至 3502.12 点，涨幅为 0.16%；标准普尔 500 指数上涨了 2.87 点，至 1669.16

点，涨幅为 0.17%。 

    欧洲方面：英国富时 100 指数收盘涨 48.24 点或 0.71%，报 6803.87 点；法国 CAC40 指

数收盘涨13.33点或0.33%，报4036.18点；德国 DAX指数收盘涨16.37点或0.19%，报8472.2

点。 

     

 



 

3 
 

 

     

    亚太方面：亚太主要股指收盘涨跌互现。日本东京日经 225 指数收报 15381.02 点，涨

20.21 点或 0.13%，连升三日；韩国综合指数收报 1981.09 点，跌 1.34 点或 0.07%，连跌两

日；澳大利亚标普 200 指数收报 5180.10 点，跌 28.94 点或 0.56%，此前连升两日；新西兰

NZX50 指数收报 4590.84 点，跌 7.82 点或 0.17%；中国台湾加权指数收报 8383.05 点，涨 6

点或 0.07%，连涨两日。香港市场，恒指报 23366.37 点，跌 126.66 点或 0.54%。 

 大宗商品 

黄金：周二（5月 21日），纽约商业交易所(NYMEX)下属商品交易所(COMEX)6 月份交割

的黄金期货价格下跌 6.50 美元，报收于每盎司 1377.60 美元，跌幅为 0.5%。主要由于美元

汇率上涨。与此同时，投资者正在寻找有关美联储将于何时撤回“量化宽松”政策的更多迹象。 

 

原油：周二（5 月 21 日），纽约商业交易所(NYMEX)6 月份交割的轻质原油期货价格下

跌 55 美分，报收于每桶 96.16 美元，跌幅为 0.6%；7 月份合约下跌 75 美分，报收于每桶

96.18 美元，跌幅为 0.8%。交易商正在等待本周将会发布的美国原油库存最新数据，而 6

月份合约在周二收盘后到期。 

  

【热点资讯】 

【证监会：工作重点转向加强监管执法】 

  5 月 21 日，证监会党委中心组召开（扩大）学习会议，认真学习贯彻李克强总理在国

务院机构职能转变动员电视电话会议上的重要讲话。证监会党委书记、主席肖钢指出，证监

会作为监管部门，对不该管的事情，要坚决地放、逐步地放、放到位；法律允许放的，抓紧

放，法规还不允许放的，修订法规条例后逐步地放；对不符合转变职能要求的行为，要坚决

地改、逐步地改；对需要管好的事情，要坚决地管住管好。 

  肖钢表示，要进一步强化证监会“两维护、一促进”的核心职责，要把工作重点切实转

到加强监管执法，保护投资者特别是中小投资者合法权益上来，采取一系列配套措施，在人

力、物力、财力等各方面予以倾斜，加大对违法违规行为的打击力度，防范系统性风险，促

进资本市场健康发展。要进一步加强事中事后监管。在把该放的放给市场和自律组织的同时，

及时跟进配套的监管措施，提高监管执法的本领。要充分利用信息技术手段增强监管能力，

努力做到规则公开、过程公开、结果公开，提高监管公信力。 

  

【5 月金融机构整体信贷投放将回升至 9000 亿】 

  5 月前 19日四大行信贷投放节奏保持平稳。据申银万国调研预计，截至 5月 19 日四大

行信贷投放 1530 亿元，其中上周投放 800 亿元，申万维持 5月金融机构整体信贷投放回升

至 9000 亿元左右的判断。 

  据申万调研统计比较，5月前 19 日信贷投放量高于 4月同期数据约 30%，但略低于 1、

3 月份同期投放情况，这是申万预期 5 月信贷投放回升至 9000 亿元左右的判断依据之一。

据央行统计数据，1、3 月金融机构新增贷款投放均超万亿元，4 月信贷投放量则为 7929 亿

元。 

  不过信贷投放的回升或难作为实体经济向好的一个标志。据一银行人士称，目前票据占

比有提升，中长期贷款投放没有改善，尤其制造业的信贷需求不是很旺盛。 
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这与年初信贷投放情况所透露出的乐观景象不一样。1月初及月中多家银行由于信贷投

放过猛曾遭央行警告，到月末这些银行又不得不压缩新增贷款规模。并且，1月企业中长期

贷款的规模达到 3098 亿元，此规模在近两年中仅次于 2011 年 1 月。这一乐观迹象曾让部分 

市场人士认为是经济向好的标志，但近两个月数据似又指向了另一面，种种迹象颇令市场迷

惑。  

【瑞银下调中国今年 GDP 增速预估至 7.7%】 

  瑞银发表报告，将中国今年 GDP 增速预测从 8%下调至 7.7%，明年增速预测则下调至

7.8%。瑞银表示，中国经济活动相对疲弱，强劲的信贷扩张目前并未如预期般带来投资活动

的增长。 

  瑞银认为，随着公司和地方政府杠杆率的提高，劳动力市场压力减小，以及一些工业领

域的产能过剩，政府开始不再重点关注对经济增速的周期性刺激，而更为关注结构性改革，

而这种改革则需要时间推进并收效。 

  瑞银认为，中国经济目前的状况与 90 年代末期有很多共同点，但也有巨大不同。产能

过剩的状况和坏帐问题并没有那时严重，企业的财政状况也更好。因此，关停或者重组过剩

产能对于经济和劳动力市场的负面影响相对较小。同样，解决坏帐问题对于金融体系的负面

影响也会更小。 

  瑞银指出，中国政府对于经济增速下滑的容忍度提高，更加关注有效的改革途径。政府

可能意识到过去靠信贷拉动投资的经济模式已经到达极限。考虑到地产业正在复苏，政府也

不想刺激其进一步活跃从而造成泡沫。政府近期的信号显示，其将重点进行经济结构改革，

包括减少对于可能带来新的经济增长动力领域的行政干预。 

  

【股票市场评论】 

    昨日大盘微幅低开，稍作整理后在煤炭板块逆势大涨带动下出现一波拉升，盘中突破

2300 点后在金融、有色板块疲弱拖累下出现回落。 午后大盘围绕 2300 点反复震荡，尾盘

小幅拉升，最终收出小阳线，成交量较前日明显萎缩。 

    盘面上看，两市板块个股多数上涨，共 38 只个股涨停，市场整体呈强势整理格局，中

小盘概念股仍居于领涨地位。苹果、安防、传媒、智慧城市等概念板块涨幅居前，热点持续

发酵；酿酒、金融等板块走弱，处于跌幅榜前列，压制了指数的上行。技术上看，大盘日线

五连阳，收盘站上 2300 点关口，5日线上穿 60 日线，同时创业板再创新高，量能也达到天

量，资金进场意愿强烈，近期有望维持强势。总体看，近期中小盘概念板块热点不断涌现，

板块轮动迹象明显，在经济弱复苏、结构转型、资金面宽松的大背景下，结构性牛市或可将

得以延续。 
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