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一、宏观分析 

(一) 融资融券额度大补血 蓝筹股或受益 

上交所对 ETF 的融资融券额度进一步放松至 75%，市场人士

预计，融资融券比例放松，将提高 ETF 的流动性和规模，目

前，上交所共有 7只 ETF列入融资融券标的。 

上交所昨日发出通知，为满足融资融券业务的发展需要、

合理控制风险市场，自 6 月 3 日起 ETF 的融资/融券余额的比例

限制由 25%提高至 75%。市场人士认为，ETF 融资融券比例放

松，将进一步提高 ETF 的流动性和规模。这对于 ETF 的各个参

与方，包括基金持有人、券商、交易所以及基金公司均是一个

利好消息。同时，ETF以及成分股的需求会增大，蓝筹股受益。 

具体执行比例限制为：单只 ETF 的融资余额(或融券余量)

达到其上市可流通市值(或上市可流通量)的 75%时，将在次一交

易日暂停其融资买入(或融券卖出)，并向市场公布。而上述比

例降至 70%以下时，将在次一交易日恢复其融资买入(或融券卖

出)，并向市场公布。 

由于此前 ETF“跟随”其他单只标的证券的比例限制，同为

25%，因此上交所特别提示，当单只 ETF 的融资余额(或融券余

量)达到其上市可流通市值(或上市可流通量)的 25%但未达到

75%，将不暂停其融资买入(或融券卖出). 

此前，华泰沪深 300ETF 由于融资余额超过 20%、接近

25%，故上交所在 5 天内连续 2 次对此融资风险给予提示。不

过，300ETF 融资余额仍于 3 月 28 日超过了其上市可流通市值的
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25%，达到 25.29%。因而，从 3 月 29 日起上交所便暂停其融资

买入。直至 5 月 16 日，300ETF 融资余额才低于其上市可流通市

值的 20%，其融资买入于次日被恢复。 

不过此次放宽后，以 29 日规模计算，华泰柏瑞沪深 300ETF

的融资余额和融券余额又各获约 90亿的额度。 

目前，上交所共有 7 只 ETF 列入融资融券标的，分别为治

理 ETF、 50ETF、180ETF、 300ETF、红利 ETF、华夏 300 和

500ETF。其中华泰柏瑞沪深 300ETF 自纳入双融标的以来，一直

是市场上融资融券资金追逐的龙头品种，曾占领 ETF 市场 70%的

融资融券余额。 

最新数据显示，ETF 的融资融券余额为 81.3 亿元，市场整

体融资融券余额为 2147 亿元，ETF 融资融券占比 3.78%，占比

较小。 

（二）监管层关注“地王”频出 

土地市场已经“热”翻了天。据中原地产研究中心统计数

据显示：截至 5 月 30 日，全国主要的 13 个一二线城市合计土

地出让金高达 3067.66 亿元，相比 2012 年同期的 1364 亿元上

涨幅度达到了 125%。各地“地王”也频繁更迭，这引起了监管

层的重视。 

《每日经济新闻》记者从相关渠道了解到，湖南省政府表

态，以后“高价地”频发地区相关责任人将被约谈。但房企对

此却并没有太大的顾忌，国内某大型房企北京分部相关负责人

告诉记者，新国五条使得一部分刚需暂时持观望态度，但没有

减少需求总量，现在加速拿地可能在未来两年入市后获得更好

的收益。 

5 月 23 日，国土资源部公开第三批部分房地产企业购地及

部分房地产项目用地出让情况，其中保利、碧桂园、恒大等大

型房企的拿地情况悉数上榜。 

国土部阐释此举目的为：促进房地产项目开发建设，防止

出现闲置土地，使已供土地按时按期建设，尽早形成有效供
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给，增加新住宅供应量，单列公开部分房地产企业购地及部分

房地产项目用地出让情况，便于跟踪管理，接受社会监督。 

尽管公布办法为不定期，但截至目前为止，只公布过三

期，前两期分别是在去年 11 月和 12 月，正是房地产市场回

暖，房价加速上涨时。 

而部分省市也开始密切关注火热的土地市场，为防止出现

所谓“地王”误导市场，湖南省严格实行异常交易高价地块上

报制度，各地溢价率超过 50%的地块，须在成交 3 个工作日内上

报，对“高价地”频发地区将约谈相关责任人，督促制订控制

地价房价预案。 

（三）大中型钢企再陷泥潭 4月利润不及一季度一成 

一份中钢协的最新内部统计数据显示，4 月份 80 家纳入中

钢协统计的大中型钢企中 34 家亏损，亏损面达 40%。与此同

时，钢铁行业利润再亮“红灯”：大中型钢企 1~4 月的平均销售

利润率只有 0.23%，其中 4 月份为 0.05%；同时 4 月仅实现利润

1.53亿元，相当于一季度的 6%。 

在钢铁市场的普遍低迷下，每吨铁矿石价格也比高峰时降

低了 30 美元左右，三大矿（淡水河谷、力拓、必和必拓）强势

不再。业内人士向《每日经济新闻》记者表示，铁矿石价格可

能会在 6 月份触底，而钢材价格的触底还遥遥无期。 

WIND 最新统计数据显示，2013 年一季度，34 家上市钢企共

实现归属于母公司股东的净利润 22.6 亿元，相比 2012 年第四

季度共亏损 36.3亿元，上市钢企的盈利整体出现改善。 

但钢企经营情况在 4 月突然恶化。中钢协数据显示，1~4

月，纳入统计范围的大中型钢厂销售收入为 11968.67 亿元，利

润 26.95 亿元，其中 4 月份销售收入 3108.64 亿元，利润 1.53

亿元； 1~4 月平均销售利润率 0.23%，4 月销售利润率为

0.05%。 

金银岛钢铁行业分析师徐勇波告诉《每日经济新闻》记

者，目前钢企普遍亏损，但还没有看到哪家减产或停产。他同

http://quotes.money.163.com/usstock/hq/RIO.html
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时称，目前的钢铁价格还没有探底。 

记者了解到，今年 2 月到 3 月，钢铁市场对政府出台经济

刺激政策抱有期待，表现较为稳定，而后来发现没有动静，钢

铁价格开始下跌，并带动铁矿石和焦煤等原材料的下跌，随后

钢铁价格进一步下跌。 

“现在三大矿已经不再强势”，徐勇波说，由于需求不足，

国内钢铁市场低迷，带动了铁矿石价格的低迷，目前铁矿石价

格大约在 116 美元/吨左右，比最高峰时的 150 美元/吨下降了

30 多美元。 

徐勇波同时表示，未来铁矿石价格还将继续下降，可能最

终会在每吨 100 美元触底，“时间大约就在 6 月份”。他同时透

露，在铁矿石价格下跌的背景下，钢厂也存在着一定的观望心

理，目前钢企的铁矿石库存已由高峰时的 30 天左右，降到了 10

天左右。 

据悉，必和必拓原计划在中国拓展煤炭业务，但近日排除

了短期内进一步扩张煤矿业务的可能性，而是可能出售更多资

产，目的是努力削减成本，以应对大宗商品价格的低迷前景。 

（四）其它信息 

内地企业转赴香港上市,5月份融资逾 217 亿元。 

中国将大力发展信息消费扩内需，或出台政策措施。 

中国或打造五个一级城市群。 

南水北调东线试通水。 

中央财政拨款 5 亿修复防洪设施。 

环保部酝酿有机肥补贴政策。 

五部委与铝企探讨产能过剩难题。 

城市交通流信息采集与存储国家标准明天实施。 

中国国际节能与新能源汽车站开幕。 

上海将全面启动身份证指纹信息登记。 

中国具 WAPI 功能手机出货量超 2 亿部。 

上海迪士尼项目 90 幢建筑物已全部开工。 

http://quotes.money.163.com/0000979.html
http://money.163.com/13/0531/03/9064J69000253B0H.html
http://auto.ifeng.com/
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前海股交中心开业。 

家电节能补贴明日起将取消。 

全国猪肉价格连续 11天上涨。 

福建准备争取单独二胎国家试点。 

二、金融数据 

（一）2013年五月份全部限售股解禁资料 

 

 

（二）融资余额与融券余额差值 

上海 

 

深圳 

 

（三）两市高管持股变动 
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（四）全国股票交易统计 

 

 

（五）股票账户统计表 

 

三、微观分析 

1、资金流向：资金显示总体为流入，有继续反弹要求。 

 

从沪深两市资金累计净流量图可以看出，本周大资金总体

保持流出，小资金流入，显示市场可能出现下跌。 

2、股市数据情况 
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统计项 沪 A 深 A 

股票数 962 1539 

总股本(亿股) 31330 4381 

总市值(万亿元) 19.86 3.92 

流通股本(亿股) 19719 3460 

流通市值(万亿元) 13.78 3.02 

平均市盈率 10.24 25.90 

平均市净率 1.52 2.25 

 

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。 

四、波动分析 

1、市场简述： 

股指本周总体上涨，周二一天的大阳上涨超过其它 4 天下

跌之和。截止收盘，IF1306 报 2600 点；沪深 300 现指报

2606.43点。 

2、k线分析： 

股指期货周 k 线显示为一带上影线的小阳线，仍在上升通

道。 

股指期货日 k线显示强势，构筑圆弧底右侧。   

3、均线分析： 

股指期货价格运行到所有长中短期均线上方，短线已经获得

全面支撑。 

4、趋势分析： 

股指期货周 k 线走势显示摆脱下跌趋势拐头向上，日 k 线

形成圆弧底向上趋势。 

五、结论与建议 

1、 趋势展望：  

本周期指总体震荡小涨，已摆脱下降通道，与外围市场相

http://finance.sina.com.cn/realstock/company/sz399300/nc.shtml
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比，A 股仍严重落后。A 股基本面和消息面均以偏多为主，延续

震荡向上的可能性较大。 

从技术面、资金面、政策面分析，短线处于摆脱底部上涨

初期阶段。 

首先，从技术面看，处于所有长中短期均线之上，支撑明

显，而且圆弧底特征预示着向上空间广阔。 

其次，从资金面政策面分析，人民币升值、外资涌入，国

家队出手等等，有利于期指上涨。各地保经济规划频出，管理层

表态正面偏多，随时有出新实质利好可能。 

同时，与外围市场相比， A 股市场仍严重背离，对 A 股有

中长线向上吸引作用。 

2、 操作建议：  

中期建议：中期多单适中持仓。 

短期建议：期指经过回调后，市场观望情绪上升，多空均

开始不断减仓，无心在 6 月合约争夺，加之市场消息面无大的

变化，短线或震荡整固，但总体上涨趋势已成且目前市场预期

偏利多，震荡格局中做空需谨慎。  

3、 止损设置：  

多单：止损 2520，止盈 2650 

空单：止损 2650，止盈 2520 
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