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14家上市银行

一季度净利增长3.19%

A股上市银行一季报30日披露完毕。

截至中国证券报记者发稿时， 已有14家

银行披露一季报业绩。 数据显示，14家银

行实现归属母公司股东净利润3348.39

亿元，同比增长3.19%。 其中，工、农、中、

建 、 交 五 大 国 有 银 行 一 季 度 净 利

2602.48亿元。

A02�财经要闻

慢牛根基未动摇

莫被指数乱了脚步

□

本报记者 李波

继本周前两个交易日的“二八” 分化

后，市场热点周三重回成长股，创业板指数

强势反弹。目前，牛市格局未变，仍有上行空

间，但阶段性调整压力显现，不论主板指数

还是中小创指数均展开高位巨震，市场风格

频繁切换。 分化加剧、轮动提速正成为当前

市场最明显特征，主力资金快进快出的“游

击战” 手法再度闪现。 分析人士认为，慢牛

根基依然坚固，短期莫被指数波动和风格频

换扰乱投资脚步，操作上不宜盲目跟风追逐

热点，应精选优质个股波段操作，以应对当

前大分化、快轮动的市场格局。

风格切换 创业板指数大涨

在连续两个交易日的“二八” 格局后，

小盘成长股昨日再成市场主角，创业板指大

涨逾4%，个股掀起涨停潮。 相比之下，大盘

蓝筹股表现低迷， 上证综指低开后震荡企

稳，收盘微涨。

截至收盘，沪综指收报4476.62点，涨幅

为0.01%；深证成指收报14871.95点，涨幅

为 1.12% ； 中小板指上涨 1.86% ， 收报

8798.15点； 创业板指上涨4.08%， 收报

2797.52点。 沪深两市成交额为1.28万亿元。

行业方面，申万传媒、有色金属和计算

机指数强势领涨，分别上涨5.13%、3.79%和

3.52%； 申万银行和建筑装饰指数逆市下

跌，分别下跌0.87%和0.81%。

概念方面，网络安全、燃料电池和黄金

珠宝指数涨幅居前， 分别上涨 6.06% 、

5.67%和5.20%；大央企重组指数逆市下跌

0.28%，国资改革、北部湾自贸区和海南旅

游岛指数涨幅较小， 分别上涨 0.25% 、

0.26%和0.38%。

在沪综指突破4500点、 创业板指站上

2800点后，技术面回踩、获利盘兑现、产业

资本减持、新股发行提速、五一假期效应等

多重压力共振，市场步入高位震荡模式。 本

周以来，市场风格更出现频繁切换：前两个

交易日， 以央企重组概念强势崛起，A股市

场刮起蓝筹旋风，“中小创” 大幅回调；昨

日，此前领跑的中字头股票大幅回调，小盘

成长股卷土重来，题材炒作热情再度爆发。

由此来看，震荡、轮动、分化，正成为短

期A股市场三大关键词。大盘蓝筹股和小盘

成长股轮番领跑， 使市场调整空间有限，做

多热情和赚钱效应得以维系。

精选个股 淡化指数

当前，在通缩风险隐现背景下，货币和

财政政策双双放松， 产业利好密集发布，稳

增长政策存在加码预期， 改革转型加速推

进，牛市根基牢固。资本市场双向开放、存款

保险制度、信贷资产支持证券发行实行注册

制、新预算法下的地方债存量置换等各项金

融财政改革推进，为市场注入新活力。 在此

背景下，市场系统性风险较小，大类资产加

快向权益投资迁移配置已成趋势，中期上行

动力充沛，牛市格局将延续。

在牛市格局下， 市场风格趋于均衡，蓝

筹股和成长股将呈轮涨格局。 对蓝筹股而

言， 改革红利和估值优势赋予其修复动能，

但由于资金消耗较大，其反弹更呈脉冲和结

构性特征。 对成长股来说，结构转型和产业

升级赋予其估值溢价， 高弹性和易炒作特

质，更令其获得资金持续追捧。 本轮牛市打

上鲜明的改革印记，这意味着以创业板为载

体的新兴产业股从中长期看都将担当市场

主角。因此，尽管短期受高估值、热点切换等

因素影响，回调在所难免，但整体强势格局

难撼。

既然牛市曲未完，主角轮流当，那么投

资者无需过度关注指数起落和切换。 一方

面， 对当前指数波动甚至巨震无需过度恐

慌，调整反而成就优质品种低吸机会，宽幅

震荡构筑“下蹲-起立” 黄金波段。 另一方

面，对风格和热点快速轮动，不宜盲目跟风

追涨，应精选个股，或坚定持有等待风起，或

波段操作高抛低吸，以契合大分化和快轮动

的市场格局。

当然，身处波动季，风险管理重要性随

之提升，在“拥抱泡沫” 同时也需防范结

构性风险。 对前期涨幅过大、业绩不

确定品种应及时兑现， 关注受

益改革红利的低估值蓝筹

股和成长白马股。

A04�基金/机构

牛市淘金催热杠杆基金

本轮牛市一大亮点是一大波分级基

金B份额成为普通投资者分享牛市投资收

益的利器。 如果将牛市中的股票投资比喻

成一场“淘金运动” ，那么有基金公司就

把分级基金比喻成供投资者使用的 “铁

锹” 。 随着基金公司之间的分级产品厮杀

愈发激烈，投资者选择分级基金产品更需

慧眼识珠。

人民币汇率

彰显稳中偏强特征

最近一个多月以来， 在美元指数持续

回调的背景下， 人民币汇率再次彰显出稳

中偏强特征。分析人士认为，综合考虑央行

货币宽松力度仍保持克制， 美国加息预期

推迟令美元走牛步伐放缓等因素， 中短期

内人民币汇率有望延续中枢稳定、 双向波

动的总体运行格局。

A07�货币/债券

新华社图片
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风格切换频繁 两维度应对震荡市

分析人士认为，在风格频繁切换的背景下，建议投资者从两个维度布局：风

险偏好相对较高的激进投资者可迎“风” 起舞，逢回调继续追击国企改革、“一

带一路” 、区域协同发展，以及“互联网+” 等主题热点；保守一些的投资者可重

点关注金融、食品饮料等相对低估值板块，获得相对安全稳定的收益。

首季2540家上市公司业绩增长3.27%

证券、传媒、通信设备等行业继续保持较高景气度

□

本报记者 于萍

受宏观经济增速放缓影响，2014年A股上

市公司业绩增长速度有所下滑。截至中国证券报

记者4月29日21时发稿时为止， 共有2656家上市

公司披露年报。同花顺iFinD数据显示，这些公司

2014年实现营业收入28.72万亿元， 同比增长

6.16%； 实现归属于母公司股东的净利润2.42万

亿元，同比增长6.19%，这一增速相比2013年年

报的14%及2014年三季报的8%均有所下滑。

2015年一季度，上市公司面临较大增长压

力。 披露一季报的2540家上市公司一季度实现

营业总收入6.33万亿元，同比增长0.2%；实现归

属于母公司股东的净利润6174.08亿元，同比增

长3.27%， 这一增速水平低于2013年和2014年

同期水平。

金融业依旧发挥着上市公司业绩 “稳定

器” 的重要作用。 在扣除金融类公司后，上市公

司2014年整体业绩同比下降0.14%。证券、互联

网传媒、通信设备、半导体、医疗服务、白色家电

等行业上市公司在2014年的业绩增幅超过

30%，采掘、造纸、船舶制造、有色金属等行业上

市公司业绩出现明显下滑。 到2015年一季度，

上游资源类行业及中游制造业上市公司业绩颓

势仍未发生根本改变，证券、传媒、通信设备等

行业在一季度继续保持较高景气度。

房地产上市公司业绩在2014年出现缩水。

140家上市房企净利润同比下降1%。 自2009年

以来， 房地产整体业绩一直保持两位数的增长

水平。 虽然楼市回暖，但由于结算周期所限，一

季度上市房企经营情况仍不容乐观。 已披露一

季报上市房企整体净利润下降3.5%。

目前， 两市已有882家上市公司公布2015

年中报业绩预告，业绩预喜公司达574家，占比

为65%。重组所带来的业绩提振，有望在更多上

市公司的中报里显现。

资金进出波动将加剧 “杠杆牛”仍在途中

增量资金流入和股市“赚钱效应”正循环未打破

□

本报记者 倪铭娅

中国证券投资者保护基金最新数据显示，

上周（4月20日至4月24日），证券市场交易结

算资金银证转账增加额为8802亿元，减少额为

11444亿元，净流出2642亿元，结束连续四周净

流入。 其中，日均资金余额为23076亿元，期末

数为2.21万亿元。

市场人士分析， 目前A股市场仍呈现明显

的“杠杆牛” 特征，但在券商严控两融风险、监

管层要求证券公司不得以任何形式参与场外股

票配资、伞形信托等活动的背景下，资金流入流

出股市波动性将加大。

资金进出波动加大

进入4月，新股发行加快。 据统计，4月累计

有55家企业获IPO批文，较此前明显放量。打新

资金在结束4月中旬的密集申购后， 导致保证

金净流出。

EPFR资金流向数据显示， 全球资金近期

大幅流出中国股票。 4月22日当周录得38.14亿

美元净流出， 为2000年以来最大单周流出量，

上周为净流入2.25亿美元。 截至4月22日当周，

四周均值为流出16.69亿美元，而上期均值为流

出13.09亿美元。

申万宏源分析师李一民表示， 近一个月来

资本持续流出中国，导致人民币预期走弱。预计

近几周，人民币汇率会在现有位置窄幅震荡，但

资金会维持流出中国格局。

近期市场波动较大，但多项数据显示，个人

投资者入场意愿依然高涨。 中国证券登记结算

有限责任公司发布的最新数据显示， 上周沪深

两市新增A股开户数4130328户， 环比增加

26.81%。当周参与交易的A股账户数4338.08万

户，环比增加8.05%。 期末股票账户数达2.01亿

户，首次突破2亿。

新开户数量已连续5周超百万。 4月17日一

周，受“一人多户” 政策放开影响，新增A股开

户数为325.71万户，环比大增93.77%，创历史

新高，约为2007年牛市单周最火爆月份的3倍。

业内人士表示， 开户数仍可反映新股民入市速

度。随着近阶段股指加速上涨，场外投资者加速

入场，B股暴涨使B股开户数大增。

分析人士认为， 市场对行情的预期依然较

强， 资金牛市仍在延续， 增量资金流入和股市

“赚钱效应”的正循环未打破，短期调整属正常

现象，牛市有休整才能走得更远。

“杠杆牛”仍在延续

华泰证券首席策略分析师徐彪称， 资金

牛市仍在延续，“经济退、政策进” 仍在进行，

增量资金流入和“赚钱效应” 正循环进一步

增强。

兴业证券首席策略分析师张忆东认为，从

去年中期至今的全面牛市或迎来第一阶段最高

潮， 但高潮后往往有休整， 牛市并非直线式上

涨， 有休整才会走得更远。 此轮行情是直接融

资、股权投资的多年大繁荣，从而推动经济转型

和改革，预计会走得更长。

杠杆上的牛市快速透支预期加大波动性。

目前，融资融券余额在1.8万亿元左右，杠杆约1

倍，静态测算上限为2.3万亿元。 两市融资买入

额占A股成交额比例升至15%左右， 略低于国

际平均水平。

目前对两融风险、配资的管控，市场人士分

析，随着股指上涨，要求杠杆资金参与方提高风

控意识是合理的。目前，有关部门并未采取杠杆

业务的“一刀切” ，更多的是希望参与机构随着

市场波动主动微调细调。 一些风控更严的券商

保证金比例由50%-60%上调至70%，以及平均

折价率由0.5-0.6下降至0.3-0.5。

国泰君安宏观分析师任泽平表示， 产业

资本、私募和高净值客户大量使用杠杆工作，

杠杆操作既让投资者大赢大输， 也让牛市在

初期呈急涨、快速透支预期特征，加大市场波

动性。

A03�海外财经

中概在线旅游股

“风景独好”

分析人士认为， 在传统旅游企业表现

下滑的背景下，有“互联网+” 概念支持的

在线旅游板块开始受到资金青睐， 可谓风

头正劲。特别是随着近期携程、去哪儿两大

巨头深度合作，甚至是合并的预期升温，该

行业集中度也将进一步提高，优胜劣汰、强

者愈强将使几大巨头前景更获看好。

国企改革激活上市公司业绩

国企改革脚步逐渐加快，通过混合所有制、引入战略投资者等方式，国有企

业经营活力得到加强。 财务数据显示，尽管因中国石油、中国石化盈利下滑，国

有企业2014年整体业绩差强人意，但基础建设、金融、新能源等领域国企依然

保持营收和利润高速增长势头。

上证综指近期走势


