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风险提示：市场有风险，投资须谨慎
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一、一周要闻

（一） 国内方面

1、5 月 21 日：国务院总理温家宝在武汉召开的六省经济形势座谈会上指出，稳定房地产市场调控政策，严

格实施差别化住房信贷、税收政策和限购政策，促进房地产市场平稳健康发展。

2、5 月 22 日：国务院副总理李克强近日在江苏考察时强调，要正确处理保持经济平稳较快发展、调整经济

结构和管理通货膨胀预期三者的关系，坚持实施积极财政政策和稳健的货币政策。

3、5月 23 日：国务院总理温家宝主持召开国务院常务会议，研究部署推进信息化发展、保障信息安全工作。

会议讨论通过《关于大力推进信息化发展和切实保障信息安全的若干意见》。

4、5月 24 日：国务院常务会议确定根据形势变化加大预调微调力度。

5、5 月 25 日：多家专业投资机构的信息显示，社保基金已向新设立的投资组合拨付百亿元资金。不久，社

保基金还将有百亿元新资金继续拨付给该组合。

中国 5 月汇丰制造业采购经理人（PMI）指数预览值 48.7，为两个月以来新低，汇丰 4 月中国制造业 PMI 终

值为 49.3。

（二）海外方面

1、5 月 21 日：欧盟统计局公布的数据显示，欧元区 3 月季调后建筑业产出环比激增 12.4%，为去年 11 月以

来首度录得增长，并创下 2001 年有记录以来的最大增幅。

2、5 月 22 日：欧盟委员会公布，欧元区 5 月份消费者信心指数初值为-19.3，4 月份消费者信心指数为-19.9。

欧元区 5 月份消费者信心指数意外上升。

3、5月 23 日：经济合作与发展组织（OECD）称，下调欧元区今年和明年的 GDP 增长预期，预计欧元区 2012

年 GDP 增速将同比下降 0.1%，明年将增长 0.9%。

4、5月 24 日：美国整体房地产市场正显示出企稳的迹象。周三（5月 23 日）美国商务部公布，经季节性因

素调整后，4 月份预售屋销量较 3月份增长 3.3%，折合成年率为 343000 套。

5、5月 25 日：欧元区 5 月制造业 PMI 由前一月的 45.9 降至 45，至 35 个月来的最低水平，此前市场预期为

46.1。
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二、一周国内市场各板块走势

（一）主要指数

（二）行业指数

数据来源：金鹰基金管理有限公司金融工程部。
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三、金投资·鹰视点

一周市场表现：上周市场出现调整，上证综指下跌 0.47%，收盘至 2333.55点；深成指下跌 0.18%，收

于 9884.96点。

市场研判：从 A股盘面上的表现来看，市场过去几周做空情绪占上风，但指数下跌幅度并未超预期。从

成交量看，市场还处于存量资金倒腾阶段。从风格上看，大蓝筹出现调整，中盘蓝筹二季度开始跑赢，部分

有质地的成长股重新活跃。在抑制市场运行的中线负面因素没有显著扭转的情况下，我们认为市场仍然处于

底部震荡。

一周点评：

上周数个政策利好消息依旧没有抵挡住市场对经济下滑及海外市场的担忧，指数连续三周收阴。

本周我们的判断依然是震荡为主，若欧债问题得到舒缓就有形成弱势反弹的可能。

“基本面做顶”——上周公布的汇丰 PMI 创下新低，周末公布的 1-4 月份规模企业利润同比下降都暂时

无法支持经济已经见底的预期，同时传闻信贷不如预期，市场对经济担忧加剧。在此情况下，有可能转向政

府的新投资计划也无法改变我们对经济下行的趋势的担忧，这些都抑制了市场本季度上涨的空间。但本周没

有重大经济数据公布，利空有限。

“政策面造底”——（1）国家稳增长思路出台，但未提及具体金额；（2）财政部投入 1700 亿支持节能

减排；（3）传闻去年最严限购城市厦门解禁，周末否认。

目前从政策层面看，对于是否会有更严厉的政策出台我们难以预测，但是对于短期大政策出台的可能性

我们认为比较小。同时部分行业政策及区域政策的预期将有利于提升市场活跃度。而且市场对各种短期、中

期、长期政策预期都支持指数难以创出新低。地方房地产放松政策部分获得通过有利于市场筑底。

关注市场可能向上的因素来自五月工业增加值环比上升，以及较大规模的财政政策公布。

市场向下的因素来自五月经济数据进一步下滑考验经济二季度见底预期。
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四、媒体关注

金鹰基金林华显：中盘蓝筹重新活跃

2012年5月21日 上海证券报

对于 5 月 18 日央行降低存款准备金率 0.5 个百分点的消息，市场反应平淡。金鹰基金中证 500 指数分级

基金拟任基金经理林华显认为，“降准”在一定程度上对冲了经济数据的利空，但近期 4 月份经济数据公布

大部分低于预期、欧债问题反复等利空消息占据了市场心理的上风。林华显表示，央行报告再次担忧通胀，

降息已从操作手段中消失。“降准”更多的是提振信心，实体经济需要的是放开存贷比和财政(产业)政策支

持。但从目前情况看，短期内出台大的刺激政策可能性较小，不过部分行业政策及区域政策的预期将有利于

市场活跃度。

林华显指出，从 A 股盘面上的表现来看，中盘蓝筹连续跑赢，同时有质地的成长股重新活跃。但是在抑

制市场运行的中线负面因素没有显著扭转的情况下，我们认为市场仍然处于底部震荡，由于“降准”， 2200

这一低点也被政策进一步夯实。林华显认为，市场中线高点的关键来自于中报上市公司盈利改善程度。

由于中盘蓝筹长期以来显示出的抗跌性和成长性，将于 5 月 29 日结束募集的金鹰中证 500 指数分级基金

也受到市场更多关注。5月 9日以来，在 A股重新步入瓶颈期期间，权重蓝筹股再度让投资者失望。在这波

调整过程中，沪深 300 个股几乎悉数沦陷，三分之二跑输大盘。反而是二线蓝筹股和细分行业龙头股的中证

500 指数跌幅较小，抗跌性强。另外，中证 500 指数长期表现也很突出。Wind 数据显示，截至 2012 年 5 月

17 日，中证 500 过去三年的涨幅为 13.56%，同期沪深 300、上证综指、深证成指分别下跌了 6.52%、10.07%、

1.89%。目前，中证 500 板块 2012 年的动态市盈率大约为 18 倍，处于估值中枢低位，长线看目前的点位仍具

备良好的安全边际。

声明：本文章内容纯属作者个人观点，仅供投资者参考，并不构成投资建议。投资者据此操作，风险自担。
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五、金鹰旗下基金业绩表现

上周（5 月 21日-5 月 25日）上证指数周跌幅：0.47%。

数据来源：金鹰基金管理有限公司金融工程部。

六、金鹰旗下基金业绩走势图
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数据来源：金鹰基金管理有限公司金融工程部。

风险提示：基金的过往业绩并不预示其未来表现。建议您在投资前认真阅读《基金合同》、

《招募说明书》等基金法律文件，了解基金的风险收益特征，并根据自身的投资目的、投资期

限、投资经验、资产状况等判断基金是否和您的风险承受能力相适应。
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七、代销机构

交通银行、中国工商银行、中国银行、中国建设银行、招商银行、中信银行、中国民生银行、上海浦东

发展银行、深圳发展银行、宁波银行、平安银行、中国邮政储蓄银行、华夏银行、浙江民泰商业银行等银行。

广州证券、中信建投证券、国泰君安证券、中国银河证券、海通证券、广发证券、国信证券、招商证券、

光大证券、东海证券、安信证券、中国中投证券、平安证券、湘财证券、兴业证券、国元证券、宏源证券、

国盛证券、山西证券 、财通证券、万联证券、东莞证券、西南证券、东吴证券、申银万国证券、长江证券、

齐鲁证券、国联证券、爱建证券、财富证券、信达证券、华福证券、方正证券、中信证券、东方证券、长城

证券、财达证券、世纪证券、江海证券、华龙证券、华泰证券、天风证券、华安证券、民生证券、 国都证券、

英大证券、日信证券、浙商证券、金元证券、中航证券、五矿证券、中信万通证券、华宝证券、国海证券、

中信证券（浙江）等证券公司。

金鹰基金管理公司直销中心、金鹰“e路通”网上交易平台。
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