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风风险险提提示示：：尊尊敬敬的的投投资资者者，，我我们们郑郑重重提提醒醒您您理理性性看看待待市市场场，，应应理理解解并并始始终终牢牢记记““买买者者自自负负””的的原原则则与与““股股市市有有风风险险，，入入市市需需谨谨慎慎””的的

投投资资准准则则，，防防止止不不顾顾一一切切、、盲盲目目投投资资的的非非理理性性行行为为，，理理性性管管理理个个人人财财富富，，切切勿勿冒冒险险投投资资，，切切记记市市场场风风险险。。 

“多事之秋”盘底步伐照旧 

西部证券 黄铮 

上周市场在周初小幅回探后，股指便一路节节走高，沪指接连收复 5 日、10 日均线，但在周线方面仍

处于明显的盘底格局。我们认为，随着美债、欧债危机的暂缓及联储决议“按兵不动”的消息，短期外围

环境有所稳定，这对于 A 股盘底会是较为有利的局面。不过，不得不提的是当前市场仍在等待紧缩政策、

通胀回落的预期转变，股指中期趋势下移的扭转拐点没有出现，底部反弹的高度及空间需要关注量能的质

变。市场盘底阶段的操作，在低仓位控制的前提下，少量参与前期调整充分且技术上具备突破潜力的低估

品种。 

    “外部矛盾”有所缓解，“国内通胀”仍是症结。消息面，国际三大评级机构一致下调日本主权信用等

级，对市场影响不是十分明显，倒是上周末美国 QE3 政策猜测牵动着全球金融市场的神经。不过，美联储

主席伯南克只发表了有关经济与货币政策的演讲，这其中并没有涉及市场期待的第三轮量化宽松政策

(QE3)，也没有探讨新的货币政策。随后，美股仍出现探底反弹之势，纽约黄金期货价格周五收盘连续第二

个交易日上涨，并且国际油价 26 日因此上涨，纽约油价也实现连跌四周后首次上涨，一时之间对于美股经

济疲态紧绷之弦似有放松。 

  此外，伯南克演讲中提到，维持物价稳定的前提下使用适当的金融工具提振经济，内外政策求同存异

的根结背景仍在于紧缩政策、通胀拐点的制衡下，经济状况最终改变才是决定市场趋势方向的实质所在。

而从此前汇丰所发布的 8月份中国制造业采购经理人指数（PMI）预期值 49.8 看，虽较 7月份 49.3 上升 0.5

个点，但仍处于 50以下的萎缩局面，国内通胀见顶的延迟及经济增速减缓迹象并未改观。不过，各国都在

放松流动性，国内央行近期加息的可能性正在降低，只是期待支持这种阶段反弹延续的支点，如果仍是在

依靠政策博弈的预期放松，那么反弹的实质空间、高度都将受到限制。并且，随后 8 月宏观数据公布的实

际情况及国内政策取向变化，都将在很大程度上主导困扰 A股市场脱离盘底拉锯的界点。 

  结合市场走势观察，上周权重股对于股指的探底回升功不可没，以煤炭石油、房地产、银行指数超过

3%的周涨幅最为抢眼。权重蓝筹品种中报实际所体现的稳定性，及跌势过后的“白菜价”无疑成为做多力
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量推崇的最佳理由。以工、农、中、建、交五家国有大型商业银行中报为例，五大行中期实现归属母公司

股东净利润 3618.82 亿元，已公布中报显示业绩同比增长在 32%，其中，建、中、农、工四大行上半年净利

润总额 3393.4 亿元。但同时也有数据显示，四大行上半年平台贷款余额合计约为 2.17 万亿，占全部地方

融资平台贷款的 24％左右，仅从银行股这点隐患考虑，银行指数的上攻持续性就不得不打折扣。此外，在

个股普遍反弹的掩饰下，两市热点表现并不突出，走势方面尽管日线大有二次探底完成的迹象，但从周线

方面观察，沪指仍在 2500-2650 点间小箱体震荡，且连续三个交易周以来的日均成交仍处低位徘徊状态，

仅靠权重股反弹的跷跷板行情，缺少成长性明显的中小市值品种的共鸣，市场还难以完成阶段底部的夯实。 

进入本周市场又处于“多事之秋”，周三所有 A股上市公司中报即将披露完毕，对于处于收尾阶段的部

分个股，需要警惕存在中报业绩变脸的风险，而周四官方公布的 8 月 PMI 终值情况，也将会是各方对 8 月

宏观数据预判的先决条件。市场处于多方变数存在的环境之下，以及下一阶段的热点表现能否再行推动出

新的投资脉络。另外，沪指上方 2644 点的缺口突破是关键。策略方面，少量低仓位的关注方向可在消费、

新兴产业中寻找低估品种介入。 
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