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二次降息提振周期股，市场反弹有望延续 
 

报告摘要： 

[Table_Summary] 上周股指呈现低位震荡格局，总体风格偏向谨慎。上周五，受外围

股市刺激，以及周小川微调货币政策，力挺资本市场的言论影响，走出

低开高走的走势，但成交量并未放大。本周上半周，市场并未承接上周

五的涨势，而是选择在 2200 点上方做窄幅震荡，期间成交量持续维持在

500-600 亿，表现出市场观望谨慎情绪浓厚。在经济回落预期加强，外

围经济不稳定，逆周期政策效应还未显现的当下，市场在经过一轮快速

杀跌后选择在关键点位附近的徘徊体现出当前市场处于弱势环境中，期

待市场有较强表现仍不现实。周四，市场资金面对疲弱的市场表现，主

动选择向下突破，曾一度跌破 2200 点，也是无奈之举。反应出目前主导

市场表现的主要因素仍为场内资金的市场行为，而非基本面的支撑。 

周五，在周四晚间央行非对称降息以及欧洲央行降息的刺激下，早

盘仍一度下探 2200 点下方，直至尾盘才在煤炭，有色，地产等权重板块

的带动下放量上攻。全天成交量较前几日明显放量，市场活跃度有所恢

复，但绝对值仍不高，应谨慎对待当前市场回暖的判断；其中的主要原

因在于美元指数升值背景下、大宗商品承压，对相关板块中长线的预期

产生压力。 

从全周市场表现看，非周期品种受市场偏爱热度不减，酿酒，食品

饮料，医药等非周期消费防御类品种倍受市场关注。煤炭，电力，钢铁，

水泥，有色，银行，机械等周期板块，除周五，一周表现弱势，轮番破

位下跌，拖累大盘。后市还需谨慎对待周期性板块的回落。 

本次降息暗含调控风格的转向，微调政策的快速且频繁出台。鉴于

全球资本流动的变化、美元指数的上行，管理层采取快速降息的手段、

也兼顾了国际资本流动的意味：在降息通道下、若要防范资本外流、则

快速并近似一步到位的下调利率，有利于稳定资金的预期，稳定币值，

稳定经济。因此，预期后续 1-2 月内还将有进一步降准降息的动作。 

市场经过周期板块的连续下挫，已充分反应经济的悲观预期，降息

从货币层面有利于经济企稳与复苏，从情绪层面有利于市场转换此前的

悲观预期，增强对逆周期政策的预期。我们认为市场经过短期大幅调整

后，各项指标都处于历史低位，继续过分悲观已不可取。操作上可适当

关注政策刺激明确相关个股机会以及有业绩支撑的消费防御型品种，以

及前期跌幅巨大，且基本面有一定支撑的权重板块。建议关注饮料、饲

料、医药等业绩平稳的板块；以及受益于政策红利的房地产，保险，海

工等板块，维持政策+业绩的双线配置逻辑。 
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