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事件： 

2014 年 11 月 11 日，

主要股指均下跌，上证、

深证分别下跌 0.16%和

1.16%，沪深 300 下跌

0.28%，小市值股票指数跌

幅较大，中小板、创业板

分别下跌 2.96 和 3.52，

而银行和非银金融成为各

行业板块中仅有的逆市上

涨的板块，银行板块涨幅

达到 3.08%，占 A 股市值

13%的五大行涨幅均超过

3%，平均涨幅 5.77%。 

（来源：Wind，11 月 11 日） 

 

 

 

 

 

 

解读： 

一、多方面因素推动金融板块爆发 

近期金融板块表现较好，主要是几个方面的因素催

化，一是“沪港通”的开通得到确认，9号上午习近平

主席对香港特首梁振英表示“沪港通很快将会启动”，

10 日中国证监会与香港证监会发布联合公告，批准沪

港通下的股票交易将于 11月 17 日开始。两个板块的很

多标的是沪股通标的指数的成分股，估值底且多只个股

存在 A股对 H股的折价，价格发现机制和估值提振预期

带动板块上涨。二是货币政策持续宽松，无风险利率下

行，金融板块估值得以提升。习主席对中国经济新常态

的表述进一步增强了投资者对于中国经济的强韧性的

认识，中国经济尾部风险降低和增量资金持续入市引发

低估值板块的爆发。 

二、未来仍看好金融板块上涨空间，目前仍是较

好配置时机 

我们认为未来低估值板块仍将受到市场高度关注，

基本面政策面均向好的金融地产板块行情将得以持续。

一是上述近期上涨的利好仍将存在，沪港通正式开通将

吸引更多海外增量资金进入金融板块的估值洼地；持续

的货币宽松政策将削弱经济尾部风险，将带动金融板块

估值持续提升。二是基本面、政策面提振金融板块，银

行方面，上市银行盈利强、估值低，存量地方债务清 
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结论： 

 沪港通确认开通和货

币政策持续宽松催化

低估值金融板块火爆

行情 

 未来多重利好存在，

仍看好金融板块上涨

空间，目前仍是较好

配置时机 

理和坏账核销政策有利于提升资产质量，压制估值的束

缚力减弱；券商、保险方面盈利能力表现较好，包括

T+0、个股期权等利好证券行业政策出台预期强烈，保

险企业资本金补充渠道拓宽、养老险个税递延等政策若

落实将形成保险股的重要催化剂。三是增量资金进入，

一方面是银行员工持股计划启动，未来更多银行将启动

员工持股计划；另一方面随着沪港通正式启动后海外增

量资金加速进入，将继续催化金融地产板块行情。
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重要提示： 

本材料为客户服务材料，不构成任何投资建议或承诺，本材料并非基金宣传推介材料，亦不

构成任何法律文件。投资有风险，过往业绩并不代表其未来表现，基金管理人管理的其他基金的

业绩不构成新基金业绩表现的保证，有关数据仅供参考，不构成任何承诺。投资者投资工银瑞信

基金管理有限公司管理的产品时，应认真阅读相关法律文件。 

工银瑞信在本材料中的所有观点仅代表工银瑞信在本材料成文时的观点，工银瑞信有权对其

进行调整。若本材料转载第三方报告或资料，转载内容仅代表该第三方观点，并不代表工银瑞信

的立场。除非另有明确说明，本材料的版权为工银瑞信所有。未经工银瑞信的书面许可，任何机

构和个人不得以任何形式转发、复制或修改。 
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邮政编码：100033 
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