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资金回流创一年新高 美股暂别六周连跌

□

本报记者 吴心韬

据美国新兴市场投资基金研究

公司（

EPFR

）

6

月

17

日发布的报告显

示， 在截至

6

月

15

日的过去一周里，

EPFR

追踪的美国股票型基金吸引

了

98

亿美元的资金净流入， 规模创

过去一年新高， 一举扭转了此前数

周的资金赎回态势。 与资金流向相

对应的是， 上周美股终于结束此前

连续六周的下跌行情。 道琼斯工业

指数上周收于

12004.36

点，单周涨幅

为

0.44%

；标普

500

指数收于

1271.50

点，较上周上涨

0.52

点，

EPFR

表示，在上周，由于欧洲

债务危机持续发酵， 美国经济数

据喜忧参半，

EPFR

归类的

5

大类型

发达股基中，有

4

个被监测到资金

净流出， 仅美国股基取得资金净

流入。 另据知名基金研究机构理

柏评级披露的最新数据， 在截至

15

日的过去一周里， 理柏监测的

美国股基吸引了

94

亿美元资金净

流入， 为过去

6

周里第二次成功

“吸金”。 该资金流向轨迹与

EPFR

披露的相同。

不过， 上周美国资金流向的变

动并非一定意味着投资者已开始逢

低买入。

EPFR

研究部全球主管卡梅

隆·勃兰特分析称：“当你仔细观察

美国股基的资金流向，你就会发现，

投资者并非青睐美国经济前景，因

几乎所有的流入资金都是流向大型

的交易所交易基金（

ETF

），这意味着

资金有可能也会迅速流出； 积极管

理的基金则取得自去年

8

月份以来

的规模最大资金净流出； 个人投资

者也持续逃离美国股基。 ”

此观点得到多数华尔街分析师

支持， 美国证券经纪商

Auerbach

Grayson

技术分析师理查德·罗斯表

示，美股在上周走出“震荡盘旋”行

情，且由于上周末是市场的所谓“四

巫聚首日”———即股指期货、个股期

货、 股票期权和股指期权的月度结

算日，导致市场成交量上升、市场波

动性加大。 罗斯称：“从技术层面，标

普

500

指数短期内或会在

1150

点寻

找支撑位；而从宏观经济层面，目前

已披露的经济数据未能充分支持美

股的反弹。 ”

美券商

Avalon Partners

首席市

场分析师彼特·卡迪罗也表示，展望

本周， 美联储将召开新一次议息会

议，第二轮量化宽松政策（

QE2

）行

至末尾，而

QE3

推出的可能性较小，

在缺乏新的刺激“良药”的背景下，

美国经济复苏或将面临更多的自身

考验。此外，欧洲主权债务危机的持

续发酵， 也给后市埋下更多的恐慌

种子。

此外，

EPFR

还表示，在截至

15

日的过去一周里， 受益于美国股

基的良好表现，

EPFR

追踪的全球

股基共吸引

60.3

亿美元资金净流

入， 不过， 新兴市场股基表现不

佳，被监测到出现

8.29

亿美元的资

金净流出。 其中，印度股基因其国

内通胀压力高企和货币政策保持

紧缩态势， 导致连续第七周被监

测到资金净流出。 不过，新兴市场

债券型基金则持续充当安全港角

色，其在上周吸引了

5.52

亿美元的

资金净流入， 其中多数资金流入

本币债基。

■

标普500美股一周

市场期待二季报行情

□

霍华德·斯韦尔布拉特

上周是令投资者筋疲力尽的一周，由于希腊

危机等因素，市场充满悲观情绪。 此前由于投资

者对美国经济复苏缺乏信心，美国股市已连续下

跌六周，抹掉了

2011

年以来的大部分涨幅。

投资者短期的希望是， 即将到来的二季报能

给市场以支撑。 如果结果不如人意，那市场将承受

更大的卖压。 目前市场波动性指数（

VIX

）上升，但

仍处于可承受范围内。 投资者大多还在市场内，熊

市思维也是短暂的。 大多数投资者的观点是，经济

复苏的道路是充满坎坷的， 如果投资能够熬过这

些波动，最后还是会有收获的。 如果美股二季报行

情能够证实这种观点，市场情绪将平静下来；相反

如果不行，市场将继续向下寻找支撑。

上周一没有重要的经济数据颁布，全天交易

量较为平淡，投资者观望情绪较浓，股市基本平

收。 市场上有很多并购消息，在当日交易中，服装

公司

VF Corp

宣布将作价

20

亿美元（每股

43

美元）

收购登山鞋及户外用品制造商

Timberland

，

上周二， 由于美国公布的经济数据好于预

期，美国股市强劲反弹。 美国商务部当日公布，美

国商品零售额

５

月份环比下滑

０．２％

， 是

１１

个月来

首次出现环比下滑，但该幅度要小于此前市场预

期的下滑

０．４％

。 资金从国债市场流出，涌向股市。

上周三开市前，美国公布了

5

月份美国消费

者价格指数

(CPI)

同比上涨

3.6%

，创三年来新高。

虽然油价有所回落，但食品价格上涨压力加大。

相对于复苏仍显艰难的美国经济， 通胀水平高

企令美国经济复苏蒙上阴影。 另外，欧债危机持

续发酵，加大了市场的压力，导致当日股市股指

大幅下挫

.

上周四开市前， 美国劳工部公布数据显示，

上周首次申领失业救济人数减少

１．６

万人至

４１．４

万人，显示美国就业市场状况有所好转，一定程

度上缓解了投资者此前对于就业市场的担忧。 另

外

５

月份美国新房开工数上升

３．５％

至

５６

万套，高

于此前市场预期，表明美国住房市场也显示出回

暖迹象。 这些数据帮助投资者安静下来。

本周起市场将提前布局二季报，美国铝业将

于

7

月

11

日率先公布二季报， 投资者对此将非常

关注。 美联储本周将召开议息会议。 经济数据方

面，

23

日美国将公布

5

月新房销售数据，

24

日将公

布美国第一季度

GDP

年率终值。

（作者系标准普尔资深指数分析师，黄继汇编译）

德国态度转变 希腊危机现曙光

意大利评级前景不妙

□

本报记者 陈听雨

德国总理默克尔

6

月

17

日称，

德国将在援助希腊的问题上采取

更加灵活的立场，同意以“维也纳

倡议”作为援助基础，希腊债券持

有者可以自愿进行延期。

分析人士认为，德国态度的软

化有助于打破国际援助方在援助

希腊谈判中的僵局。 预计欧元区

财长会有望于

7

月

11

日确定第二轮

援希方案。

在希腊债务危机出现曙光

的同时，意大利的债务问题却警

报响起，国际评级机构穆迪

17

日

宣布，鉴于意大利经济所面临的

“结构性风险”， 将其

Aa2

的本币

和外币政府债券评级纳入负面

观察名单。

“维也纳倡议” 或成共识

默克尔

17

日与法国总统萨科齐

会谈后联合召开新闻发布会称：“参

与希腊援助计划的私人部门投资者

应基于自愿的原则，‘维也纳倡议’是

一种良好的基础。 ”所谓“维也纳倡

议”的核心内容是，债券持有人基于

自愿原则延期所持债券。

德国此前坚称，需采取更加强

硬的措施，要求包括银行、养老基

金和保险公司等在内的债券持有

人承担援助希腊的成本，最好的方

式是强制性延长希腊国债到期时

间。 但欧洲央行、欧盟委员会和法

国不赞成德国的主张，认为除自愿

延期债券外的其他计划都是危险

的， 并将增强希腊债务违约可能

性，从而导致欧元区陷入更加不稳

定的状况。

在

2009

年全球金融危机中，欧

洲银行业曾达成名为 “维也纳倡

议”的“君子协定”，协议具体内容

是，各大银行维持在东欧地区的贷

款业务，债券持有人自愿承诺在现

有债券到期时进行延期。

不过， 评级机构并不认可基

于“维也纳倡议”的延长希腊债券

行为。评级机构惠誉

18

日表示，如

果援助方正式启动上述行动，惠

誉将视其为不良债务交换， 并将

希腊主权信用评级调降至

C

，在债

务延期完成后评级将进一步降至

RD

。 惠誉

RD

级别表明，一国没能

在宽限期内按期偿付部分而非所

有重要债务， 同时仍能偿付其它

级别债务。

意大利遭降级可能性增大

穆迪

17

日称，该机构将意大利

评级列入负面观察名单的主要理

由有三。 首先，宏观经济结构性缺

陷及未来欧洲央行可能进行的加

息将令意大利经济增长面临巨大

挑战；第二，意大利政府的财政整

顿计划存在执行风险；第三，欧元

区高负债成员国面临的融资环境

正在发生变化，融资成本高企。

穆迪表示， 意大利经济复苏受

到了生产力低下及劳动力市场僵化

的拖累，这在过去十年中严重阻碍了

该国经济增长。 金融危机后，意大利

国内生产总值（

GDP

）恢复程度仅为

危机中遭受损失的

7%

。 穆迪称，“在

重新评估意大利主权信用评级时，将

着重考察其在今后几年的经济增长

前景，尤其是意大利能否突破阻碍经

济进一步复苏的结构性瓶颈。 ”

截至

2010

年底，意大利债务总

额达

1.8

万亿欧元， 高达该国

GDP

的

119%

。

目前，标准普尔对意大利的主

权信用评级为

A＋

， 评级前景为负

面； 惠誉对意大利的评级为

AA－

，

评级前景为“稳定”。

高盛看淡美经济前景

国际油价基本回吐年内涨幅

□

本报记者 高健

6

月

17

日高盛集团在其发布的最

新报告中， 将今年第二季度美国国内

生产总值（

GDP

）增幅预期由

3%

下调

至

2%

。 这一针对美国经济态势的看空

信号导致国际油价当日一度跌破每桶

92

美元， 几乎完全回到了

2010

年底时

的价格水平。

高盛报告出炉后， 当日一度升至

每桶

99.30

美元的纽约商交所

8

月原油

期货合约价格显著回落至每桶

93.01

美元，其中一度跌至每桶

91.84

美元的

低位， 距去年最后一个交易日每桶

91.38

美元的收盘价仅咫尺之遥。

市场反应敏感

高盛集团本次下调美国季度经济

增速的幅度高达一个百分点， 理由是

就业市场再度低迷和制造业活动显著

放缓，这也与美国

4

月、

5

月难尽人意的

经济数据相一致。

美国媒体指出， 高盛报告做出的

2%

的预期，较美国第一季度仅

1.8%

的

GDP

增速已有所反弹， 国际油价在这

种情况下仍显著下挫， 显示出原油市

场对经济复苏态势与预期之间的落差

更为敏感。此前在上周三，美国能源情

报署（

IEA

）宣布之前四周全美原油需

求下滑

3.2%

的消息， 就造成当日国际

油价日跌幅超过

4%

。

油市关注量化宽松前景

上周国际油价大幅波动， 也在一

定程度上反映出了国际原油市场的另

一主要波动依据： 在基本面显著疲弱

的同时， 美国

5

月消费者物价指数

（

CPI

）增幅超出预期的事实，则显示了

原油市场对流动性充裕度的关切。

高盛报告同样在这一方面作出

了回应。 报告预计，美联储将在

6

月底

按原定计划退出

QE2

。 这一预期与该

集团

4

月发布的“投资者建议”内容相

吻合：高盛集团当时建议其客户“针

对未来三到六个月的原油期货实施

减仓”。

美国媒体援引高盛经济学家斯特

恩的表态称， 美联储目前处于促就业

和抑通胀两项职责的夹缝中。 在这一

微妙的时刻， 美联储在政策转向上将

持审慎态度， 在本周三召开的美联储

新一次议息会议新闻发布会上，“伯南

克明确表明货币政策趋于宽松或紧缩

的可能性，几乎不存在”。

中央财经大学教授、《国际石油月

刊》顾问卜若柏指出，国际油价近日的

连续大跌， 在趋势上符合市场针对

QE2

按时退出的普遍预期。


