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8 月数据负面影响已有预期  短期反弹有望展开 

 

报告摘要： 

[Table_Summary] 昨天，上证指数报收 2037.68 点，跌 5.97 点，跌幅 0.29%，成交 448.86

亿元；深成指报收 8242.59 点，跌 1.24 点，跌幅 0.02%，成交 518.36 亿

元；中小板指报收 4222.16 点，涨 26.08 点，涨幅 0.62%；创业板指报收

730.62 点，涨 7.89 点，涨幅 1.09%。两市共有 1575 只个股上涨，702 只

个股下跌，涨跌比为 2:1。 

在 A 股连续 4 个月收出月阴线后，市场对 9 月充满期待。从政策面

角度来看，尽管国内经济增速的持续放缓使得管理层出台更多稳增长政

策的必要性加大，但现实的情况却是，二季度以来，管理层的举措却一

直低于市场预期。逆回购等进行流动性释放力度的有限，当前管理层政

策工具的选择难以扭转市场长期形成的悲观心理。从业绩方面看，沪深

两市 2012 上半年整体业绩仍处下滑趋势，考虑到目前国内经济仍处寻底

阶段，同时海外经济前景也存在较大不确定性，笔者判断，上市公司三

季度业绩仍难取得明显改善。从上半年上市公司利润分布看，银行利润

占据半壁江山，但随着利率市场化的推进及经济下滑的滞后影响，银行

业绩的持续增长值得商榷，这也为三季度上市公司业绩带来了更大的不

确定性。 

因此就中长期走势而言，市场的驱动因素显得尤为重要。2009 年上

半年影响市场的核心因素是“四万亿”政策刺激下国内实体经济的复苏，

2010 年则为管理层对房地产实施宏观调控；进入 2011 年后通胀的持续

上行以及政策的收紧主导了 A 股市场的运行；而当前伴随国内经济增速

的持续放缓，未来实体经济的运行趋势以及管理层宏观调控政策的取向

无疑将是 A 股走势的核心因素，根据韩国转型期股市的表现经验，市场

未来将长期围绕经济波动而波动。 

但从短期走势看，市场的积极因素正在逐步累积，底部信号也会越

来越多。部分股票的横向估值已经非常接近国际水平；食品饮料和医药

等强势消费品补跌明显；大小非的净减持额同比也趋于缩小；A 股成交

额也屡创新低，地量后总会见地价，相当部分股票已经拒绝创出新低。

同时，我们看到近日市场波幅正在收窄，虽然 8 月的数据并不理想，但

投资者都已有所预期。笔者一直强调 A 股市场并不缺钱，缺乏的是赚钱

效应导致资金流入。因此，未来 A 股面临一个方向选择，一旦放量上涨，

反弹会随时展开，成交量将是变盘的重要信号。 

投资主题方面，本周可以关注手机支付、移动互联、智能电网、智

能交通、智能建筑等概念。 
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本报告由东北证券股份有限公司（以下称“本公司”）制作并仅向本公司客户发布，本

公司不会因任何机构或个人接收到本报告而视其为本公司的当然客户。 

 

本公司具有中国证监会核准的证券投资咨询业务资格。 

 

本报告中的信息均来源于公开资料，本公司对这些信息的准确性和完整性不作任何保

证。报告中的内容和意见仅反映本公司于发布本报告当日的判断，不保证所包含的内

容和意见不发生变化。 

 

本报告仅供参考，并不构成对所述证券买卖的出价或征价。在任何情况下，本报告中
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本公司或其关联机构可能会持有本报告中涉及到的公司所发行的证券头寸并进行交

易，并在法律许可的情况下不进行披露；可能为这些公司提供或争取提供投资银行业

务、财务顾问等相关服务。在法规许可的情况下，本公司的员工可能担任本报告所提

到的公司的董事。 

 

本报告版权归本公司所有。未经本公司书面许可，任何机构和个人不得以任何形式翻

版、复制、发表或引用。如征得本公司同意进行引用、刊发的，须在本公司允许的范

围内使用，并注明本报告的发布人和发布日期，提示使用本报告的风险。 

 

若本公司客户（以下称“该客户”）向第三方发送本报告，则由该客户独自为此发送行
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