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■资金流向监测

沪深两市资金净流入前十

行业资金净流入（出）金额 单位：万元

股票代码 股票简称

收盘价

（元）

涨跌幅

（

％

）

流入金额

（万元）

流出金额

（万元）

净额

（万元）

６０００１６

民生银行

５．６７ １．０７ ９５０２８．３４ ８８４２２．７２ ６６０５．６３

６００３４８

阳泉煤业

２６．８９ ３．２２ ７２８４７．９０ ６６２８８．８０ ６５５９．１０

６０１１６６

兴业银行

１３．３４ ０．１５ ８３７４７．７７ ７７５７５．７５ ６１７２．０２

６０００１５

华夏银行

１０．７０ ０．４７ ３８４４８．８１ ３２３９７．１６ ６０５１．６４

００２６０９

捷顺科技

２３．０６ １０．０２ １５２１８．５６ １０４９３．３１ ４７２５．２５

０００８５８

五 粮 液

３９．６５ １．１５ １１１４４０．０６ １０７０２６．５９ ４４１３．４７

０００５１８

四环生物

７．７９ ６．４２ ２１４２５．３４ １７２２１．６４ ４２０３．７１

６０００２９

南方航空

８．１４ ０．３７ １９８５０．９８ １５９４１．４５ ３９０９．５３

０００９３５

四川双马

１２．４０ １０．０３ １４８９６．０３ １１０２０．６４ ３８７５．３９

０００７５８

中色股份

２９．９４ －０．１０ ２２８３４．０４ １９７９２．３６ ３０４１．６８

沪深

A

股资金净流出

19.19

亿元

8

月

16

日沪深股市震荡调整，

上证指数报收

2608.17

点，跌幅为

0.71%

，勉强保住了

2600

点整数关

口；深成指报收

11665.41

点，跌幅

为

0.87%

。创业板综指和中小板指

分别下跌

0.66%

和

0.99%

。 成交量

方面，当日沪市成交金额

902.5

亿

元，深市成交金额

835

亿元，两市

总成交额为

1737.5

亿元， 较前一

个交易日略有萎缩， 其中沪市成

交金额已经连续

6

个交易日递减。

从资金流向上来看，

8

月

16

日

沪深两市

A

股主力资金均呈现净

流出状态。大智慧数据显示，当日

沪市

A

股资金净流出

14.43

亿元，

深市

A

股资金净流出

4.76

亿元，沪

深两市净流出资金合计为

19.19

亿元。其中，深圳市场自上周二反

弹以来首次录得资金净流出。

行业板块方面，大智慧

31

个行

业中， 仅有

6

个板块录得资金净流

入，分别为银行、煤炭石油、计算机、

商业连锁、建材和仪电仪表，其中银

行板块的资金净流入金额达到

2.43

亿元， 而煤炭石油的资金净流入额

也超过

1

亿元。其余

25

个板块均出现

不同幅度的资金净流出，机械、房地

产和化工化纤为资金流出额最大的

3

个板块，分别流出

2.61

亿元、

2.41

亿

元和

2.26

亿元。（申鹏）

散户看机构 机构看政策

两大预期待明 市场步入观望期

□本报记者 龙跃

大盘收复

2600

点关口后，市

场观望情绪开始浓厚。 对于散户

来说， 机构抱团大消费后的下一

步动向还不清晰；对于机构来说，

政策是继续从紧还是进入观察期

甚至结构性放松，也不得而知。在

预期不明朗的情况下， 短期市场

有可能围绕

2600

点展开震荡。

2600点震荡加剧

本周二，日、韩等亚洲主要

股市大多收涨，隔夜欧美股市也

表现强劲。但在外围市场偏暖的

背景下，此前一直持续的

A

股反

弹行情却戛然而止。昨日上午

10

点过后，沪深股市开始逐级震荡

下行，沪综指盘中一度挑战

2600

点 关 口 支 撑 ， 至 尾 市 下 跌

0.71%

。 虽然跌幅不大，但也构

成了大盘自

2437

点反弹以来最

明显的一次调整。 从市场内部

看，大盘在

2600

点附近出现震荡

的原因有三：

其一， 短期涨幅较大带来调

整要求。沪综指自

2437.68

点以来

的反弹， 仅仅经过了

6

个交易日，

指数最大涨幅就已经达到了

200

点。可以说，无论是反弹速度还是

反弹幅度，都是比较大的，客观上

带来了一定的震荡整理要求。

其二， 大盘技术压力显现。

在

8

月

5

日的下跌中，沪深大盘都

留下了明显的跳空缺口，沪综指

的缺口位置在

2650

点附近，而昨

日市场反弹的最高点位已经十

分接近该位置。 缺口在技术上往

往代表较强的阻力或者支撑，对

其突破不可能一蹴而就。

其三，领涨板块熄火。在本轮

市场反弹中，领涨板块相对清晰。

在反弹初期，食品饮料、商业贸易

等大消费板块涨幅明显； 而在反

弹后期，地产、银行开始发力。 但

从昨日股价表现看， 上述两大领

涨力量均不同程度地出现熄火迹

象，给人以反弹后劲不足的感觉。

两大预期待明朗

值得注意的是，

2600

点震荡

可能不仅仅是技术面原因造成

的。 分析人士指出，从更本质的

角度看，震荡本身反映出市场未

来预期的一种不明朗状态。

一方面， 市场未来的主力品

种是什么？在本轮反弹中，贯穿始

终的一条主线是食品饮料、 商业

以及医药等大消费板块。 从近期

媒体的调查中， 也不难看出基金

经理们对此类股票的热衷。但是，

经过

200

点的反弹后，前期下跌幅

度本就有限的消费股面临一定的

上涨瓶颈： 一是此类股票的估值

随着股价上涨已经明显走高，估

值空间进一步打开的催化剂短期

已经很难寻觅； 二是随着基金的

机构投资者持续看好， 资金在消

费股中抱团取暖的格局已经初步

形成， 这也造成相关股票继续上

涨面临后续资金不足的问题。

如果消费股滞涨，其他股票

能否很快跟上呢？ 本来投资者把

希望寄托在银行、地产等低估值

周期股身上，此类股票最近两天

也确实曾经异动。 但周期蓝筹相

对大得多的“体重”以及基本面

隐含的风险，最终令市场难以形

成做多合力。 看来，在经过一段

反弹后，市场阶段性地进入领涨

品种缺失的困境，这也令各层面

投资者的预期或多或少地陷入

了迷茫状态。

另一方面，政策动向成迷。

昨日市场出现调整的另一个直

接促发因素是央票利率。昨日，

一年期央票发行利率较上期提

高了

8

个基点。作为很多投资者

看重的利率先行指标， 一年期

央票发行利率的走高给市场带

来了加息预期。那么，本次央票

利率走高到底是再度加息的信

号， 还是仅仅表达了央行对通

胀的关注立场呢？ 从目前欧美

经济蕴含的较大不确定性、中

国经济增长持续放缓以及人民

币加速升值等层面看， 货币政

策进入观察期甚至进行结构性

放松都存在可能性；但是，如果

考虑到迟迟未见回落的通胀压

力以及始终高高在上的房价，

央行继续紧缩的政策轨迹也无

可厚非。对于市场而言，政策预

期的不明朗将对资金仓位和持

仓结构带来一定负面影响。

央票发行利率上行 加息信号仍不明确

□本报记者 葛春晖

在央票利差收窄、加息预期逐渐淡

化之际，

8

月

16

日发行的

1

年期央票利率

却意外上行

8.58

个基点， 市场上的加息

预期也因此骤然升温。分析人士认为，央

票利率上行的直接效应仍在于提升公开

市场回笼力度，由于本次上行幅度较小，

其加息信号意义仍有待于进一步观察和

考证，目前来看，货币政策处于观察期的

判断仍然有效。

央票利率上涨引发加息担忧

8

月

16

日， 央行在公开市场发行了

50

亿元

1

年期央票并进行了

290

亿元

28

天期正回购操作。 令市场颇感意外的

是，在央票利差缩小、公开市场回笼回

归常态之际，本期

1

年期央票发行利率

却出现上行，一举打破了之前连续六周

持平的格局。

央行公告显示， 人民银行

8

月

16

日

以价格

(

利率

)

招标方式发行了

2011

年第

六十一期央行票据，并开展了正回购操

作。 具体来看，本期央票期限

1

年，发行

量

50

亿元， 价格

96.54

元， 参考收益率

3.584%

，较上期上涨

8.58

个基点；正回

购操作期限

28

天，交易量

290

亿元，中标

利率

2.8%

，与上期保持一致。

8

月初以来， 受到美国主权信用评

级被标普下调， 以及

7

月末中国广义货

币

(M2)

同比增幅降至

14.7%

等因素影

响， 市场对于再次加息的预期有所缓

和，甚至有分析认为本轮加息周期或已

面临终结。 然而，周二

1

年期央票发行利

率出现意外上行，再次点燃了市场上的

加息担忧。

16

日人民币利率互换

(IRS)

整

体上升约

5

个基点， 显示市场加息预期

升温下，投资者更趋于谨慎。

货币政策仍处于观察期

作为传统意义上的基准利率风向

标，

1

年期央票发行利率上行引发加息

担忧难以避免。 与此同时，本次上调是

否预示着新一次加息即将来临，各方观

点则出现了不小分歧。

有分析人士认为， 本次

1

年期央票

利率上行释放的是加息信号。 首先，近

期央票一二级市场利差大幅收窄，机构

需求不足导致的央票发行困境已经开

始好转，短期内上调央票利率的必要性

并不十分迫切。上周公开市场回笼规模

达到

1220

亿元，而本周和未来两周公开

市场到期量仅为

890

亿元、

250

亿元和

270

亿元，短期内央行对冲压力并不大。

因此，本次央行主动上调央票利率的迹

象较为明显。 其次，

7

月

CPI

同比增速高

达

6.5%

，创下

37

个月新高，通胀压力依

然严峻。 第三，央行

12

日公布的二季度

货币政策执行报告中表示，将“合理运

用利率、汇率、公开市场操作、存款准备

金率和宏观审慎管理等多种政策工具

组合”，把利率放到组合第一位，意味着

央行在政策调控中将更加注重运用价

格工具。

另外也有观点认为，本次央票利率

上调的目的仍在于提升公开市场回笼

力度。一方面，虽然最近几周到期量较

少， 但前期公开市场已经连续四周净

投放，累计规模达到

1650

亿元，回笼需

求仍然较大；另一方面，由于法定存款

准备金率继续上调空间有限， 数量对

冲的重任主要落在公开市场身上。 本

次上行后，

1

年期央票利差继续收窄至

2BP

左右，将进一步提升公开市场操作

功能。

事实上，由于近期国外金融经济环

境波动剧烈，国内经济和通胀形势也面

临诸多不确定因素，不少分析人士认为，

我国货币政策已经不具备继续大力紧缩

的条件。 中国社科院金融研究所副研究

员安国俊表示， 虽然近期一些国际机构

下调了对中国经济下半年的增长预期，

但下半年究竟会如何发展， 还得看宏观

政策、 财政政策、 货币政策等的组合效

果，同时也得考虑政策的时滞性因素。而

在全球金融市场动荡和经济低迷的情况

下，货币政策是否面临拐点，未来是否更

多运用公开市场操作、 汇率政策而不是

利率和准备金率，值得深思。

值得一提的是， 回顾今年

4

月和

7

月

的两次加息，分别是在

1

年期央票发行利

率超出一年定存利率

20BP

和

25BP

之后

才发生的，而本次

1

年央票发行利率上调

后仅比一年定存高出

8.4BP

。 此外，参照

7

月初加息之前，

1

年期央票发行利率曾高

于

1

年定存利率长达三个月之久。 可见，

若想认定本次央票发行利率上行是否加

息信号， 还需追踪观察其下周甚至下下

周的走势， 而留给市场和管理层的观察

期或许更长。

强势股下跌 周期股压阵

资金寻找“安全地”

□本报记者 曹阳

16

日， 沪深

A

股再次走出独

立行情， 在隔夜欧美主要股市纷

纷修复性上涨时， 上证综指反而

下跌

0.71%

。 个股方面，前期表现

强势的个股出现不同程度的下

跌， 而近期表现不佳的权重周期

股则较为抗跌。分析人士认为，此

时市场风格的转换或只是反弹过

程中的正常调整， 具有低估值优

势的周期股短期内或将受到资金

的青睐。

强势股纷纷下跌

周二， 沪深两市经过连续反

弹后迎来调整， 个股表现普遍较

差。其中，部分近期表现强势的个

股跌幅居前。海能达、

ST

中源和正

和股份等近期累积涨幅较大的个

股，昨日跌幅均超过

4%

。 根据统

计，今年以来海能达、

ST

中源和正

和 股 份 分 别 上 涨

64.10%

、

187.42%

和

70.55%

。 除上述三只

个股之外，威华股份、科学城、鼎

立股份和中南重工等今年以来的

强势股昨日跌幅也较大。

根据以往的经验， 在股市下

行阶段，出现强势股的补跌，往往

意味着整个大盘的跌势已经基本

到头。 不过，上周

A

股经历了大起

大伏，先是急跌至

2437

点，之后大

盘连续反弹， 并最终重回

2600

点

上方。显然，在指数波动如此剧烈

的情况下， 强势股的下跌对股指

未来方向的判断并不具备指向性

意义。 从昨日市场的资金流向情

况来看， 近期强势股的下跌或只

是存量资金再配置所引起的股价

正常调整。

事实上，尽管昨日个股普跌，

但沪深两市并没有出现一只跌停

的股票， 个股最大跌幅也仅为

5.69%

，同时沪深两市的成交也未

明显放大。由此可见，目前整体的

市场情绪仍然较为谨慎， 强势股

的下跌也并非源于资金情绪的恶

化， 而是更多源于资金主动性的

调仓。

周期股“抗跌”

在昨日的股市下跌中， 周期

股的表现相对较好。 根据

wind

统

计， 采掘板块是申万一级行业中

唯一上涨的行业板块，有色金属、

黑色金属与建筑建材板块的跌幅

也较小 ， 分别下跌了

0.20%

、

0.43%

和

0.45%

。 而前期表现较好

的医药生物、 房地产和食品饮料

板块则跌幅居前， 市场行业轮动

的特征较为明显。

不过， 周期股昨日较好的表

现并不能表明市场风格已经开始

发生转变。分析人士认为，周期股

的“抗跌”主要受益于其估值的相

对便宜。 在当前国内外经济环境

波动较大的情况下， 具备低估值

优势的板块往往更具有防御性。

值得注意的是， 食品饮料板

块作为传统的防御性品种此前颇

受资金青睐，但昨日却表现不佳，

下跌了

0.77%

。如果从业绩的角度

来看， 食品饮料行业特别是白酒

类股票堪称绩优股，

15

日五粮液

和山西汾酒均公布了中报业绩，

49%

与

97%

的业绩增幅可谓 “亮

眼”，不过，优秀的中报业绩似乎

并没有成为其股价上涨的 “催化

剂”。昨日五粮液与山西汾酒均高

开低走， 其中山西汾酒下跌了

1.03%

， 酒类股票也普遍表现不

佳。显然，业绩并非是白酒股调整

的根本原因。 事实上，自

4

月份开

始，当大盘仍处于下行轨道时，五

粮液、茅台、山西汾酒、洋河股份

等绩优白酒股就已开始触底反

弹。四月份至今，食品饮料行业指

数累计上涨达

13.26%

， 而同期采

掘、 有色金属和黑色金属行业指

数分别累计下跌

5.16%

、

11.73%

和

13.46%

。 从不同行业的阶段表

现来看， 食品饮料行业前期的持

续上涨或已体现了市场对该行业

公司业绩增长的良好预期， 而相

关上市公司中报的公布正是这种

良好预期的兑现， 因此部分前期

涨幅过大的个股存在一定获利回

吐的压力。

分析人士认为， 下半年国内

经济实现“软着陆”的概率较大，

不过， 考虑到目前欧美经济衰退

风险正在加剧， 美联储实施量化

宽松货币政策的动力仍十分充

足， 因此未来央行在货币政策的

调节上仍存在较大变数。 短期来

看， 前期跌幅较大的周期品种较

为安全， 资金配置周期股的意愿

在增强， 但周期股短期内出现系

统性机会的可能性较小。 通胀温

和下行阶段往往是配置食品饮料

品种的较好时机， 但前期累积过

大的阶段涨幅或将制约消费类个

股的后期表现， 短期消费类个股

或存在调整的需要。

港股高开低走 投资情绪谨慎

□香港智信社

受到谷歌并购交易以及利好的经

济数据推动，隔夜美股继续大幅反弹，

港股周二早盘顺势高开高走；盘中受内

地

A

股震荡回调拖累， 恒指午后倒跌，

最终以微跌收市， 但仍守稳于

20000

点

大关之上。

恒生指数昨日最终收报

20212.08

点，跌幅为

0.24%

；大市成交略有回升，

共成交

743

亿港元。 中资股逆市走高，

国企指数与红筹指数分别上涨

0.02%

和

0.53%

。 昨日盘面港股的高开低走主

要有两点原因：首先，内地

1

年期央票

发行利率在连续七周持平后，昨日上行

8.58

个基点，进而提升了市场的加息预

期，对

A

股及港股构成负面冲击；其次，

欧洲股市周二开盘在德国疲弱的经济

数据拖累下，再度全线大幅下挫，也增

加了港股市场的谨慎气氛。

从盘面上看，作为港股本轮反弹领

头羊的中资金融股表现相对稳健，工

行、交行、中行均逆市走高不到

1%

。 银

监会日前表态，中国银行业可承受资本

管理新规提出的资本充足率要求，不会

造成银行业大规模、大面积地到资本市

场融资。 该消息以及前期的地方融资

平台贷款风险下降的消息均对中资银

行股走势形成支撑。 瑞银发表报告称，

受总体良好的中期业绩支撑，中资银行

股仍有反弹潜力；不过，该行仍没有发

现该类股份有获得重新评级的重大潜

力。 瑞银称，

6

月份定价高于央行基准

的贷款比重达到新高，反映了银行的定

价能力提高以及对中小企业的贷款增

长强劲。 虽然二季度银行资产收益将

继续上升，但对利润率的影响可能被融

资成本压力所抵消。

昨日港股大市的做空主力为本地

金融、地产股，其中，长实、和黄、恒基

地产以及重磅股汇丰控股跌幅均超过

1%

。 与此相对应，中资水泥股延续了

近日以来的强劲势头，海螺水泥、华润

水泥涨幅均超过

4%

。 良好的中报业绩

以及内地保障房的加速兴建成为水泥

股受捧的主因。 瑞银昨日发表报告表

示，海螺上半年业绩符合该行预期，但

较市场普遍预期高。 由于水泥价格有

季节性， 料海螺盈利能力预测可再上

调。海外经济仍存在不确定性，内地保

障房加速兴建， 料中央于今年余下时

间不大可能再推更多紧缩措施， 水泥

需求维持健康。

港股在近期持续反弹之后，已进入

一个观望期，公用类行业逆市走强以及

成交量持续低迷都说明投资者心态趋

于谨慎。而谨慎的心态又缘于以下几个

因素：首先，内地

A

股在经历反弹之后，

持续向上动能有限，目前来看，宏观政

策仍处观察期，而经济层面上的类滞胀

状态仍将持续，预计

A

股趋势性行情不

会一蹴而就；其次，欧美经济仍存二次

探底风险，主权债务问题的爆发对于各

国政府的财政政策难免构成约束，而货

币政策又作用有限；最后，欧债问题仍

未根本性解决， 随时都有复发的可能，

导致目前全球避险情绪依然偏高。 因

此，港股后市或将进入整固期，恒指或

于

20000

点上方震荡。

商品下行风险犹存

□本报记者 胡东林

国内商品再现普涨普跌格局，与上一交易

日不同的是，

16

日跌多涨少， 文华财经商品指

数中，仅有豆二、线材和黄金三者上涨；塑料、

沪锌则引领市场跌势。 分析人士称，期价之前

持续反弹积累了部分获利了结盘，而国内加息

预期重燃也对盘面带来负面影响，预计短期市

场将继续面临下行风险。

央行周二公告，当天上午发行的人民币

50

亿元

1

年期央票参考收益率上升

8.58

个基点至

3.5840%

， 打破了此前连续

7

周保持的

3.4982%

水平。 作为传统利率风向标，

1

年期央票利率的

意外上行重新点燃了市场加息预期。

国内农产品市场

16

日先涨后跌，由于对经

济的忧虑情绪以及加息预期的增强，商品市场

再次表现出恐慌情绪， 市场利空氛围再次汇

集，拖累整个商品市场价格走低。 对于农产品

而言，周边市场走势转弱将拖累反弹行情的发

展，而国家政策面对农产品市场有压力，加上

短期内获利盘的影响，农产品短期内继续回调

的风险大增。

值得一提的是，近期表现强势的白糖期货

16

日也最终收低。 世华财讯沈振东认为，国储

16

日再次抛糖促使期价加速回调，糖价涨势已

处于强弩之末的状态：一方面，夏季用糖高峰

逐渐过去， 市场需求面支撑可能逐渐减弱；另

一方面，国际糖价弱于国内并率先回调，国内

糖价上行明显受制。 不过，国内糖市依然受到

现货市场支撑，下跌空间可能受限。

上期所基本金属期货

8

月

16

日全线大幅回

落，在缺乏实际利好消息支持的氛围下，反复

不断的经济前景担忧拖累了金属进一步反弹。

截至

16

日收盘时，上期所基本金属各主力合约

普跌，其中，铜收跌

1.23%

，铝收跌

1.49%

，铅收

跌

1.7%

，锌收跌

3.4%

。分析人士表示，基本金属

价格继续等待方向性指引，短期仍可能追随股

市走势。

值得一提的是， 市场预期

16

日法德两国

领导人会晤可能有利于欧元区债务危机的解

决， 同时有可能讨论是否发行欧元区联合债

券。一旦有新的强有力的措施出台，或者同意

意大利和西班牙所提出来的一些衔接计划，

市场避险情绪将急剧降温， 而黄金很可能承

压下挫。

1年期央票发行利率上行8个基点

中小板综指相对抗跌

□本报记者 龙跃

经过近期持续反弹后，沪深股市本周二出

现调整。 相对而言，中小板表现抗跌，中小板综

指昨日在

A

股主要指数中跌幅最小。

截至周二收盘， 中小板综指收报

6644.52

点，下跌

0.66%

，盘中最低下探至

6622.41

点，最

高上探至

6704.94

点； 创业板指数跌幅相对较

大，该指数至收盘下跌

0.99%

，尾市收报

933.14

点， 盘中最低下探至

929.79

点， 最高上探至

944.87

点。

个股方面，中小板周二有

166

只个股出现上

涨，有

414

只个股下跌，下跌个股数量较前一交

易日明显增多。其中，成霖股份、捷顺科技、精功

科技等

7

只个股收报涨停；此外，双环传动、奥拓

电子等

5

只个股的涨幅超过

7%

。在下跌个股中，

海能达跌幅最大，达到

5.24%

，威华股份、达实

智能等其余

4

只股票的跌幅超过了

4%

。 创业板

方面，周二仅有量子高科一只个股收盘涨停，瑞

丰高材、冠昊生物涨幅超过

7%

；在下跌个股方

面，瑞凌股份、南都电源、西部牧业跌幅居前，分

别下跌了

4.43%

、

4.36%

和

4.19%

。

分析人士指出，虽然昨日中小板综指出现

下跌， 但涨停个股数量却较此前有所增多，显

示小盘股个股分化进程已经拉开序幕。


