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 市场回顾 

上周 A 股市场小幅下跌。行业方面，传媒、有色、煤炭等位居跌幅榜

前列，仅石油石化、国防军工等板块小幅上涨。概念方面，广东国资

改革、芯片国产化等概念相对活跃，而移动转售、在线教育、网络彩

票等概念相对低迷。 

 策略展望与思考 

对于市场后市的展望，我们认为需要重点关注以下三个方面的驱动因

素： 

一是 A 股上市公司业绩明显改善。截至上周末，A 股上市公司中报业

绩全部披露完毕，全部 A 股 2014 年二季度的净利润同比增长 11.55%，

较一季度的 8.43%显著回升，但创业板的净利润增幅仅为 14.5%，较

一季度有所回落。 

二是资金面仍然保持适度宽松。公开市场方面，上周净投放 450 亿元，

连续三周保持净投放的局面。人民银行对部分分支行增加支农再贷款

额度 200 亿元，引导农村金融机构扩大涉农信贷投放。“一行三会”发

布《关于鲁甸地震灾后恢复重建金融服务工作的指导意见》，下调了鲁

甸灾区地方法人金融机构存款准备金率 1 个百分点，支持其增加灾区

信贷投放。 

三是乌克兰危机发酵，可能影响市场情绪。乌克兰指责俄罗斯“入侵”

并攻占了乌东部边境重镇。为应对日益紧张的乌克兰局势，英国和其

他六国将组建一支至少一万人的联合远征军，以增加北约在东线的快

速反应能力。乌克兰危机再次升级的可能性进一步增大，并可能演变

成局部的冲突，这无疑会给金融市场造成负面扰动，成为下一步市场

走势最为不确定的因素。 

上证综指经过了周线“六连阳”之后，终于在上周出现了小幅的回调，

我们认为市场本周的调整压力依然较大，但回调之后不会趋势性下行，

尤其是在市场快速下跌的情况下，反而是介入的良机。 
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一、回顾与展望 

1、市场回顾与验证 

上周 A 股市场小幅下跌。行业方面，传媒、有色、煤炭等位居跌幅榜前列，

仅石油石化、国防军工等板块小幅上涨。概念方面，广东国资改革、芯片国产

化等概念相对活跃，而移动转售、在线教育、网络彩票等概念相对低迷。 

我们在上周周报《本周市场短期承压，但总体风险不大》中提示了短期风

险，我们判断 A 股维持在 2200—2270 内进行区间整理，短期内股指将对新股

申购、月末资金面紧张和基本面转弱等因素进行消化，但预计总体风险不大。

上周 A 股市场小幅下跌，个股保持了相当的活跃度，印证了我们之前的判断。 

2、策略思考与展望 

对于市场后市的展望，我们认为需要重点关注以下三个方面的驱动因素： 

一是 A 股上市公司业绩明显改善。截至上周末，A 股上市公司中报业绩全

部披露完毕，全部 A 股 2014 年二季度的净利润同比增长 11.55%，较一季度的 

8.43%显著回升，但创业板的净利润增幅仅为 14.5%，较一季度有所回落。 

二是资金面仍然保持适度宽松。公开市场方面，上周净投放 450 亿元，连

续三周保持净投放的局面。人民银行对部分分支行增加支农再贷款额度 200 亿

元，引导农村金融机构扩大涉农信贷投放。“一行三会”发布《关于鲁甸地震

灾后恢复重建金融服务工作的指导意见》，下调了鲁甸灾区地方法人金融机构

存款准备金率 1 个百分点，支持其增加灾区信贷投放。 

三是乌克兰危机发酵，可能影响市场情绪。乌克兰指责俄罗斯“入侵”并

攻占了乌东部边境重镇。为应对日益紧张的乌克兰局势，英国和其他六国将组

建一支至少一万人的联合远征军，以增加北约在东线的快速反应能力。乌克兰

危机再次升级的可能性进一步增大，并可能演变成局部的冲突，这无疑会给金

融市场造成负面扰动，成为下一步市场走势最为不确定的因素。 

上证综指经过了周线“六连阳”之后，终于在上周出现了小幅的回调，我

们认为市场本周的调整压力依然较大，但回调之后不会趋势性下行，尤其是在

市场快速下跌的情况下，反而是介入的良机。 

3、重要事件提示 

9 月 1 日，发布 PMI、汇丰 PMI 数据;   

9 月 8 日，发布贸易差额数据； 
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二、板块与概念回顾 

图表 1：29 个行业周涨跌幅-PE（2014 年 08 月 25 日－08 月 29 日） 

 
数据来源：Wind 、华融证券 

图表 2：29 个行业周涨跌幅-PB-PE-换手率（2014 年 08 月 25 日－08 月 29 日） 

板块名称 
区间涨跌幅 

[%] 
PB PE 

区间换手率

（日均）[%] 

石油石化 1.37 1.30 11.34 1.82 

国防军工 0.51 3.43 67.03 2.89 

电力及公用事业 -0.41 1.81 13.46 2.51 

食品饮料 -0.51 3.59 19.31 2.34 

计算机 -0.62 5.36 55.09 3.30 

轻工制造 -0.96 2.55 34.52 3.24 

纺织服装 -0.99 2.29 23.98 2.67 

银行 -1.00 0.87 4.58 0.28 

汽车 -1.05 2.26 15.42 2.47 

沪深 300 -1.14 1.29 8.45 1.31 

电子元器件 -1.42 3.16 43.21 3.40 

非银行金融 -1.56 1.73 16.97 1.05 

电力设备 -1.62 2.80 34.87 2.61 

机械 -1.66 2.38 28.62 2.98 

交通运输 -1.68 1.35 14.04 1.81 

医药 -1.70 4.24 36.07 2.15 

钢铁 -1.93 1.00 26.96 1.96 

建材 -1.97 1.83 14.44 2.64 

农林牧渔 -2.07 2.99 38.93 1.93 

综合 -2.18 2.13 16.84 2.86 
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基础化工 -2.19 2.53 27.66 2.36 

餐饮旅游 -2.20 3.72 40.47 2.55 

商贸零售 -2.25 2.22 22.27 1.87 

建筑 -2.30 1.13 8.40 1.92 

房地产 -2.33 1.76 12.03 2.14 

通信 -2.37 2.84 33.66 2.81 

家电 -2.57 2.40 12.64 2.27 

煤炭 -2.82 1.08 11.33 1.66 

有色金属 -3.26 2.52 33.33 2.72 

传媒 -4.68 4.84 47.35 3.86 
 

数据来源：Wind 、华融证券 

图表 3：20 个概念类周涨跌幅-PB（2014 年 08 月 25 日－08 月 29 日） 

 

数据来源：Wind 、华融证券 

图表 4：20 个概念周涨跌幅-PB-PE-换手率（2014 年 08 月 25 日－08 月 29 日） 

板块名称 
区间涨跌幅 

[%] 
PB PE 

区间换手率 

[%] 

广东国资改革 2.37 2.58 33.96 9.53 

芯片国产化 1.01 4.29 80.05 17.85 

智慧医疗 0.55 5.73 86.14 11.37 

土地流转 0.28 2.52 41.37 10.97 

尾气治理 0.18 3.05 28.44 9.04 

在线旅游 -0.06 3.99 33.33 16.35 

O2O -0.09 1.96 16.38 9.55 

冷链物流 -0.60 2.76 25.67 9.74 

民营银行 -1.26 2.24 13.50 15.22 
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丝绸之路 -1.35 2.16 24.71 13.13 

传感器 -1.37 4.78 48.91 11.92 

二胎政策 -1.68 4.79 32.31 10.55 

智能汽车 -2.47 5.72 84.43 10.88 

养老产业 -2.52 3.61 32.12 10.00 

上海自贸区 -2.76 2.24 22.69 11.78 

京津冀一体化 -3.37 1.37 19.25 13.93 

燃料电池 -3.76 1.43 7.68 10.62 

网络彩票 -3.79 4.35 46.24 30.94 

在线教育 -3.90 5.09 67.85 22.79 

移动转售 -3.94 3.10 42.62 14.84 
 

数据来源：Wind 、华融证券 

 

三、全球市场 

图表 5：全球主要经济区股指涨跌幅（2014 年 08 月 25 日－08 月 29 日） 

 

数据来源：Wind 、华融证券 

图表 6：全球主要经济区股指涨跌幅（2014 年 08 月 25 日－08 月 29 日） 

指数名称 
涨跌幅 

[%] 
截止日期 

5 日涨跌幅 

[%] 

10 日涨跌幅 

[%] 

30 日涨跌幅 

[%] 

巴西 IBOVESPA 4.93 2014-08-29 4.93 7.59 7.50 

法国 CAC40 3.02 2014-08-29 3.02 4.95 1.05 

德国 DAX 1.40 2014-08-29 1.40 4.15 -2.57 

纳斯达克指数 0.92 2014-08-29 0.92 2.58 3.34 
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孟买 SENSEX30 0.83 2014-08-29 1.05 2.77 5.59 

标普 500 0.75 2014-08-29 0.75 2.47 1.27 

富时 100 0.66 2014-08-29 0.62 2.01 1.21 

台湾加权指数 0.60 2014-08-29 0.60 2.49 0.30 

韩国综合指数 0.58 2014-08-29 0.58 0.26 2.36 

道琼斯工业指数 0.57 2014-08-29 0.57 2.61 -0.01 

澳洲标普 200 -0.35 2014-08-29 -0.35 1.07 1.70 

日经 225 -0.74 2014-08-29 -0.74 0.69 0.35 

上证综指 -1.05 2014-08-29 -1.05 -0.43 7.68 

恒生指数 -1.47 2014-08-29 -1.47 -0.85 5.49 

深证成指 -2.70 2014-08-29 -2.70 -1.76 8.02 

俄罗斯 RTS -5.54 2014-08-29 -5.54 -3.42 -6.74 
 

数据来源：Wind 、华融证券 

四、投资者情绪 

图表 7：沪深 300 主力合约基差 
 

图表 8：中小板 ETF 融资融券余额 

 

 

 

数据来源：Wind、华融证券 

五、资金状况 

图表 9：银行间资金价格  图表 10：公开市场操作情况 
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数据来源：Wind、华融证券 

图表 11：票据直贴利率  图表 12：温州民间拆借利率 

 

 

 

数据来源：Wind、华融证券 

六、债券市场 

图表 13：中证国债和企业债指数  图表 14：10 年期-6 个月国债利差 
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数据来源：Wind、华融证券 

七、外汇市场 

图表 15：人民币兑汇率  图表 16：欧元兑美元 

 

 

 
数据来源：Wind、华融证券 

八、期货市场 

图表 17：LME 金属指数 
 

图表 18：中证农产品期货综合指数 
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数据来源：Wind、华融证券 

图表 19：IPE 布油价格  图表 20：COMEX 黄金价格 

 

 

 

数据来源：Wind、华融证券 
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投资评级定义 

公司评级 行业评级 

强烈推荐 
预期未来 6 个月内股价相对市场基准指数升幅在

15%以上 
看好 预期未来 6 个月内行业指数优于市场指数 5%以上 

推荐 
预期未来 6 个月内股价相对市场基准指数升幅在

5%到 15% 
中性 预期未来 6 个月内行业指数相对市场指数持平 

中性 
预期未来 6 个月内股价相对市场基准指数变动在

-5%到 5%内 
看淡 预期未来 6 个月内行业指数弱于市场指数 5%以上 

卖出 
预期未来 6 个月内股价相对市场基准指数跌幅在

15%以上 
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