
行业资金流向图表

个股资金流向表格

代码 名称 最新 涨幅

流入金额

(万元)

流出金额

(万元)

净额

(万元)

601388 N

怡球

15.14 16.46% 13621.29 0 13621.29

600755

厦门国贸

6.38 10.00% 49005.13 36256.34 12748.8

600668

尖峰集团

10.92 9.97% 38551.63 29751.8 8799.826

000157

中联重科

10 1.42% 40375.44 32110.07 8265.371

600846

同济科技

6.34 7.46% 37801.64 30219.01 7582.629

600316

洪都航空

17.85 9.98% 36609.42 29795.09 6814.334

600150

中国船舶

37.04 10.01% 51848.82 45199.23 6649.59

600050

中国联通

4.41 1.38% 44456.66 38124.36 6332.297

600606

金丰投资

8.76 10.05% 25942.14 20305.33 5636.811

600120

浙江东方

10.27 9.96% 26496.99 21044.23 5452.758

创业板大跌 杀“劣”显“优”之举

□华泰证券 张文

受创业板退市制度正式推行的影

响，昨日创业板指数放量大跌逾

5%

，并拖

累主板市场。 不过，此次创业板暴跌表面

上或只是源于制度性影响， 对于创业板

业绩下滑的上市公司而言， 其股价预计

还将下跌；但对大盘蓝筹股而言，遭错杀

只会为投资者带来更好的逢低介入机

会。 短期预计指数仍会以震荡蓄势为主，

并择机挑战

2450

点附近的压力区。

首先， 创业板周一的大幅调整是对大

多数创业板公司业绩增速未能达到市场预

期的集中反应。本月

5

日，

306

家发布预告业

绩的创业板上市公司有

233

家预喜，虽然从

占比上看仍然是报喜的公司多， 但是预增

家数以及增长幅度已经大幅下滑。 预告一

季度业绩预增的仅有

41

家， 略增的

155

家，

续盈的

24

家，扭亏

3

家。增幅上来看，中小板

平均业绩增幅在

125.65%

， 而创业板是

113.71%

， 而去年同期创业板这个数据是

237.25%

。 数据大幅下滑的原因有两方面：

一是经济形势不佳对中小企业的利润影响

明显，二是在近一年以来的快速扩容中，创

业板公司也确实良莠不齐， 大大拖累了整

个板块的盈利水平。我们认为，创业板一季

度业绩增幅不如去年一季， 其成长性不足

以享受估值溢价，因此回落是大势所趋。考

虑到相较于去年一季度创业板整体处于估

值高点， 预计整体大幅回落的情况不会延

续，个股走势会根据业绩表现而分化。

其次， 目前市场处于多空争夺的敏感

期。昨日主板市场之所以受连累，是恰逢指

数上攻前期高点的压力区。 此次上证指数

自

1

月末反弹至今，已上涨

6%

，虽然指数表

现并不激进，但个股却非常活跃，连续涨停

的明星股令人叹为观止。 涨幅最大的两只

个股浙江东日和金山开发分别上涨了

125%

及

85%

。 众所周知，

2011

年至今，每次

反弹都会有几个涨停先锋个股让人印象深

刻，因此我们将

2011

年初至今的

5

次反弹依

次观察发现， 明星个股启动的时间通常就

是大盘反弹开始的时间， 在走势上不存在

背离。明星个股出现明显回调，通常是跌破

10

日均线时的回调， 指数也基本到达了阶

段性的高点。从流通盘来看，明星个股基本

是

1

至

3

亿的流通盘， 其走势不会对指数产

生决定性的影响。 而走势同步说明了明星

个股的表现对市场人气以及多空态度方面

起到了很重要作用。 短期建议投资者密切

关注浙江东日和金山开发的走势， 并关注

是否有新明星个股的出现。

除了可供观察的盘面变化外， 近期的

热点板块主要来自于经济改革方面的动

向。后续政策能否跟上，才是决定大盘走势

的关键因素。其一是金融改革，近期券商板

块以及类金融板块表现非常活跃， 快速拉

升可能会导致后市有震荡回落的风险，但

是券商整体的投资机会在短线理性回归后

会再次凸显。 作为直接融资的重要主体之

一，在接下来的金融市场结构性改革中，券

商有望迎来创新业务带来的新盈利增长

点，因此

5

月初即将召开的券商创新业务大

会将继续对券商板块形成刺激。 其二是新

一轮基建投资有望加速推出，在“稳增长”

的大前提下， 今年接下来的基建投资预计

仍会维持稳定， 这对压抑已久的铁路、公

路、机械、建材等板块形成短线利好，其中

市值较大的个股例如中国重汽、中国北车、

中国南车等也会对指数形成支撑。

整体而言， 创业板退市制度即将执

行这一事件对市场的影响会从泥沙俱下

发展为走势出现分化。 对于无业绩支撑

上市公司的抛弃不仅体现在创业板个股

上，也会体现在中小板和主板中。 而估值

合理、 业绩有支撑的上市公司会继续受

到市场关注， 因此建议投资者加大对业

绩的关注，警惕业绩波动的风险。

股市有风险，请慎重入市。 本版股市分析文章，属个人观点，仅供参考，股民据此入市操作，风险自担。

行业资金净流入（出）金额 （单位：万元）

52亿资金悄然离场

□本报记者 龙跃

4

月

23

日沪深股市走势低迷，

两市大盘均于午后出现小幅跳水

的走势。其中，上证指数全日下跌

0.76%

，以

2388.59

点报收。当日深

成指下跌

0.54%

， 收于

10076.05

点。 同时， 中小板综指下跌

2.00%

， 创业板指数下跌

5.25%

。

成交量方面， 当日沪市成交

1094.1

亿元，深市成交

885.7

亿元，

两市合计成交额为

1979.8

亿元。

相对而言， 两市

B

股受利好预期

的支撑，表现一枝独秀。

从资金流向的情况来看，沪深

两市主力资金呈现较明显净流出

的状态。 据大智慧统计，周一沪市

A

股资金净流出

23.16

亿元， 沪市

B

股资金净流入

379.44

万元； 深市

A

股资金净流出

29.17

亿元，深市

B

股

资金净流入

1789.35

万元， 两市资

金合计净流出

52.12

亿元。

在众多行业板块之中， 外贸、

建材和工程机械资金净流入额居

前。 其中，外贸行业资金净流入金

额最多，达到

9592.26

万元。同时，建

材和工程机械板块资金净流入金

额分别为

5560.77

万元和

3844.06

元。 与此形成对照的是，券商、化工

化纤和房地产等行业呈现资金净

流出格局， 净流出金额分别为

6.17

亿元、

5.90

亿元和

4.37

亿元。

期指多空谨慎 观望情绪升温

□本报记者 熊锋

昨日， 股指期货总体呈现震

荡偏弱的走势， 仅首日上市的

IF1212

合约勉强收红。值得注意的

是，昨日期指总持仓则一改近两个

交易日以来的下降态势，昨日增仓

近

3000

手， 但单日总成交量却创

出近一个月以来的新低，这说明多

空双方目前心态均比较谨慎，多头

不会轻易放弃，空头也不太敢大举

压制。 市场分析人士指出，目前期

指多头氛围虽有削弱， 但并未转

变，昨日期指主力合约多方逢低承

接意愿强烈，中期依然偏多。

多方保持低吸热情

昨日，受到创业板退市制度

5

月

1

日起实施的影响，创业板整体

重挫逾

5%

成为市场下跌的主要原

因。期指受此拖累，全天表现低迷，

主力合约

IF1205

盘中偶有翻红，但

整体维持偏弱走势。 截至昨日收

盘， 主力合约

IF1205

报收

2619.4

点，较前一交易日结算价下跌

16.6

点，跌幅为

0.63%

；

IF1206

合约报收

在

2631.6

点， 下跌

16

点， 跌幅为

0.6%

。

IF1209

报收

2659.6

点，下跌

14.2

点，跌幅为

0.53%

。

IF1212

昨日

上市，报收

2692.2

点，较上市基准

价上涨

18.4

点，涨幅达

0.69%

。沪深

300

现指昨日报收

2606.36

点，较前

一交易日结算价下跌

20.48

点。

但是，

IF1205

全天多数时间处

于升水状态。特别是午盘后

13

点

30

分开始的一波下行中，

IF1204

期现

价差持续放大，并且伴随期指持仓

的增加，说明多方在暗暗发力。 临

近现货市场收盘时， 期价逐步走

低，此时升水幅度逐步扩大。

14

点

22

分，沪深

300

现货指数达日内最

低点

2599.79

点，

IF1205

升水幅度

为

0.55%

，大幅高于平均值。

“多头保持低吸热情”， 海通

期货资深分析师王娟认为， 昨日

多头在期指短线回落中逢低承接

意愿很强烈。 中证期货研究部副

总经理刘宾认为， 期指昨日午后

单边回落显示调整压力， 虽然多

头氛围有所削弱，但还没有转变。

期指单日成交缩量

昨日， 自前两个交易日的连

续减仓之后， 期指总持仓重回增

势，期指总持仓达

64265

手。 值得

注意的是， 昨日期指四个合约的

总成交量出现萎缩， 仅为

259398

手，创出了自

3

月

28

日大跌之后的

最低。

对于成交量的萎靡，刘宾认

为缩量显示市场观望情绪有所

增加， 说明在连续反弹两周后，

市场多空都比较谨慎。 他指出，

虽然昨日创业板退市消息对指

数形成拖累，但“金融改革”的主

导因素还没有改变，所以多头不

会轻易放弃，空头也不太敢大举

压制，“我觉得中线指标还是略

微偏多”。

与此同时， 短期看空人士也

大有人在。 广发期货期指分析师

刘奕奕认为， 下一个交易日依然

偏空。就主力持仓来看，昨日公布

的

IF1205

和

IF1206

两大合约，前

20

位多头增仓多单

1657

手至

42180

手， 前

20

位空头增仓空单

2821

手至

50254

手，其中净空持仓

为

8074

手， 较前一交易日

7161

手

净空单增加

913

手。

刘奕奕指出， 从昨日两个

合约合并的情况来看， 空方增

仓最多的有上海东证增仓

750

手、国泰君安增

569

手、中证期

货增

379

手；多方增仓最多的有

光大期货增

491

手，国泰君安增

386

手， 国信期货增

358

手，“空

方势力占优”。

“期指量化策略继续指向看

空”，国泰君安期货分析师胡江来

也不看好期指短期的表现。

H股重挫 恒指再度考验年线

□香港智信社

受内地

A

股周一震荡回调以

及欧洲股市开盘大幅下挫的拖

累， 上周表现较为强势的港股昨

日沽压沉重， 恒指再度考验年线

支撑。 本周美联储议息会议成为

全球关注的焦点， 预计在议息声

明披露之前港股短线将延续弱势

震荡格局。

恒生指数全日收报

20624.39

点，下跌

386.25

点，跌幅为

1.84%

；

大市交投创出近期地量， 仅成交

436

亿港元。 中资股领跌大市，国

企指数与红筹指数跌幅分别高达

2.17%

和

1.94%

。

从盘面上看，近期受到乐观

政策预期推动而持续强势的中

资金融股全线回吐， 恒生中国

H

股金融行业指数重挫

2.5%

。 其

中，上周表现抢眼的两只保险股

国寿与平保跌幅在

3%

左右，而工

行、建行、交行也均下挫

2%

以上。

应该说，该类股份上周走强在一

定程度上隐含了上周末央行将

降准或降息的预期，但最终并未

实现，而且，央行行长周小川上

周末表示要继续加强宏观调控，

因此，昨日该类股份全线回调并

不意外。 野村发表报告预计，中

资银行业今年一季度净利润将

较上年同期增速放缓至

21%

，主

要原因在于预计当季净利息收

益率持平、 中间费收入增长放

缓、信贷成本上升。

除中资金融股外， 重磅蓝筹

中国移动因首季度盈利低于市场

预期，昨日重挫逾

3%

，也在很大

程度上打击了市场人气。 瑞银发

表报告表示，撇除浦发银行盈利，

中移动首季纯利仅同比增长

2.2%

， 纯利率由去年首季的

22.7%

降至

21.8%

。 该行继续看淡

公司表现， 主要因为母公司需要

支付不同项目的资本开支， 影响

上市公司的财务稳健表现， 维持

其“沽售”的评级。

展望港股后市， 恒指周一的

下挫在一定程度上可以理解为上

周超预期强势后的合理回吐，短

线焦点将集中于美联储即将召开

的议息会议。 从目前美国经济形

势看， 虽然部分经济数据并不理

想， 但是依然处于温和复苏的趋

势之中，而且核心通胀依然在

2%

目标值之上。因此，此次议息推出

进一步宽松措施的可能性较低，

而扭转操作将于

6

月份如期结束

的可能性较大， 预计美元指数将

维持近期震荡偏强的态势， 而这

对于港股资金面来说并不利，恒

指后市将延续上下两难格局。

创业板大跌或是验证前期乐观判断逻辑的试金石，所以———

创业板“舞剑” “意在” 主板

□本报记者 曹阳

由于上周末深交所正式发布了《深

圳证券交易所创业板股票上市规则》，

其中针对创业板退市制度的数条规则

可谓针针见血，受此影响，周一创业板

再现恐慌性下跌， 创业板指数暴跌逾

5%

。尽管当前创业板内上市公司良莠不

齐，但出现诸如昨日般大范围个股跌停

的局面，实属罕见。 有分析认为，关于创

业板退市规则的推出属于短空长多，长

期而言利于创业板以及整个

A

股市场的

发展，昨日资金对创业板个股的大范围

杀跌或存在反应过激之嫌。 更关键的

是，前期支持市场上涨的逻辑判断链条

未受什么考验，而昨日创业板的大跌或

许就是试金石， 创业板下跌表象的背

后，真正面临考验的是以主板为主的整

体市场的逻辑判断链条。

退市制度成创业板暴跌导火索

周一的

A

股走得格外纠结， 受创业

板暴跌的拖累，沪深两市弱势震荡。 不

过，前期的热点金融改革概念、基建相

关板块以及军工板块仍然表现抢眼，在

沪综指下跌

0.76%

的情况下， 仍有多达

22

只个股涨停；与此同时，两市有

46

只

个股跌停，其中绝大部分来自创业板。

创业板昨日的暴跌显然有迹可循。

20

日，深交所正式发布《深圳证券交易所

创业板股票上市规则》（

2012

年修订），并

自今年

5

月

1

日起施行。其中针对创业板退

市制度的数条规则可谓针针见血，在创业

板退市标准、恢复上市审核标准、杜绝上

市公司财务违规等方面均设置了较为严

格的准绳。 尽管如此，昨日创业板的暴跌

还是显得出人意料。 一方面，创业板退市

制度公开征求意见已近

5

个月， 创业板退

市制度其实已为市场所熟知。 另一方面，

据

wind

的统计数据显示， 截至

2011

年底，

273

家创业板企业尚未出现年度亏损的情

况，因此创业板退市制度的相关规则对创

业板个股的“杀伤力”至少在近两年内还

难以体现。 从这个角度而言，以所谓的“用

脚投票”给昨日的创业板暴跌下定义未免

牵强，而即使在昨日跌停的个股中也不乏

业绩稳健增长的创业板股票。

因此，退市制度的出台只是创业板

暴跌的一个导火索， 并非根本原因，昨

日的暴跌实质上是当前创业板现存诸

多问题的一次集中爆发。

首先，今年以来，管理层在多个场

合倡导价值投资的回归，并再三提示业

绩稳定增长的蓝筹股的投资价值，并且

对“炒新、炒小、炒差”等投机现象提出

警示，而创业板正是这种投机现象最为

集中的板块。 因此，在创业板退市制度

落地的情况下，部分投机资金不得不提

前撤离创业板。

其次，创业板股票业绩水平与估值

水平出现严重背离。 根据

wind

统计，目

前创业板市盈率（

TTM

整体法，下同）为

32.78

倍，居各主要板块之首。相较之下，

沪深

300

的市盈率仅为

11.16

倍。 而根据

统计，

2011

年创业板净利润同比增速为

17.55%

， 而沪深

300

的整体业绩增速为

14.71%

。 可见，创业板并没有较以沪深

300

为代表的蓝筹股体现出显著的成长

性，因此，其如此之高的估值溢价显然

欠缺合理性。 而在创业板股票一季报业

绩继续下滑的情况下，创业板个股估值

持续回归也就理所当然了。

最后，今年创业板的新股供给压力

不减，同时大小非解禁压力增大。 据统

计， 按最新收盘价计算，

2012

年创业板

大小非解禁金额约

1182.26

亿元，显著高

于

2011

年

842.24

亿元的数额。同时，截至

4

月

23

日，已有

27

只新股于创业板上市，

创业板扩容压力仍然较大。 而随着创业

板股票供给趋于无限化，小盘股逐渐失

去了稀缺性，此前基于市值较小的高估

值溢价或难以再现。

情绪化波动不改市场主流逻辑

创业板昨日的暴跌是多方面不合

理因素日积月累下的一次爆发，但出现

如此之大的下跌幅度仍然略显出人意

料，毕竟此前市场已经预期到了一季度

创业板业绩的大幅下滑。 市场人士也普

遍认为，昨日创业板的暴跌更多是一种

情绪化的反应，存在反应过度之嫌。 而

从昨日盘面表现来看，主导市场本轮反

弹的逻辑仍然存在。

其一，近期热点金融改革概念股仍

然反复活跃。 昨日涨停的个股中仍不乏

金改股，如厦门国贸和浙江东方，龙头

浙江东日虽涨幅收窄，但仍然能够取得

3.15%

的涨幅。 除此之外，同样受益金融

改革政策的券商股也于盘中发力，抛却

创业板的大幅下挫，盘面中仍不乏赚钱

效应。

其二，热点有向基建相关板块以及

军工板块扩散的迹象。 昨日尽管大盘受

累于创业板暴跌而出现调整，但部分建

材、 机械以及汽车股仍有不俗表现，而

国防军工板块而是逆市上涨， 江南红

箭、洪都航空、中国船舶均强势涨停。

其三，昨日沪深两市量能仍维持在较

高水平。 其中沪市成交了

1094

亿元，深市

成交了

885.7

亿元， 而即使是出现恐慌性

下跌的创业板指数， 昨日也创出了

121.8

亿元的阶段天量。这表明资金入场积极性

仍然较高，而创业板的暴跌既存在部分资

金恐慌撤离的现象，也有部分场外资金借

市场恐慌之机加紧抄底的迹象。

事实上，昨日市场的调整已在大部

分市场人士的预期之内，这主要是因为

近期市场持续反弹，主要技术指标均存

在明显的超买迹象，市场需要一定的休

整以为进一步的反弹积蓄力量， 因而，

仅仅因为创业板的非理性暴跌而断言

反弹夭折略显草率。

此外，昨日出炉的

4

月份汇丰

PMI

初

值显示为

49.1%

， 尽管连续六个月在代

表荣枯分水岭的

50%

下方，但较

3

月份的

48.3%

有所反弹， 或表明经济增速进一

步下降的动能有所减小，国内经济于二

季度见底的可能仍然较大。 在此背景

下，逐渐放松的货币政策以及金融改革

创新为市场带来的红利仍然存在。 但对

于创业板而言，昨日的“断头铡”虽存在

一定程度的错杀，但创业板系统性的风

险依然存在，后市需警惕创业板与主板

市场出现分化。

沪深B指表现一枝独秀

□本报记者 曹阳

4

月

23

日，受创业板暴跌的拖

累，沪深两市

A

股双双调整。不过，

由于上周末管理层表态将研究解

决

B

股问题，沪深两市

B

股纷纷逆

市上涨。 截至昨日收盘，上证

B

指

上涨

2.37%

，深证

B

指上涨

1.53%

，

领跑两市主要指数，两市

B

股更是

实现普涨格局，仅

3

只

B

股下跌。

截至昨日收盘， 上证

B

指收

报

247.86

点，上涨

2.37%

；深证

B

指

收报

663.68

点，上涨

1.53%

。 量能

方面，上证

B

股昨日共成交

5.93

亿

美元， 创出了

2011

年

8

月

8

日以来

的阶段天量； 深证

B

股昨日成交

了

4.62

亿港元， 较近期成交水平

显著放大。

个股方面， 昨日沪市

B

股实

现普涨，

52

只正常交易的

B

股全

部实现上涨。

昨日， 沪深两市

B

股得以逆

市上涨， 主要源于上周末来自证

监会管理层的表态。 近日证监会

主席郭树清一行在广东调研，在

随后举行的上市公司代表座谈会

上， 郭树清就利用资本市场促进

实体经济发展和加强上市公司规

范运作等方面提出了明确要求。

他表示，“针对大家提出的资本市

场服务三农、提高融资效率、推动

整体上市、支持分拆上市、

B

股公

司发展等问题， 证监会将认真研

究提出解决措施。 ”

有分析指出， 沪深

B

股市场

已经多年未有新股上市， 同时也

没有再融资， 其融资功能基本丧

失， 而在其市场定位不明的情况

下，

B

股参与热情严重不足，故只

能靠政策性利好来提振。 值得注

意的是， 尽管目前绝大部分沪深

B

股的定价都低于

A

股，存在一定

的投资价值， 但昨日涨幅居前的

B

股大多缺乏业绩支撑， 资金炒

作的痕迹较为明显。 有分析人士

指出，

B

股的体制改革还涉及汇

率因素， 非证监会一个部委之力

能够解决，同时，管理层并没有明

确解决的途径，因此，

B

股短期内

或难以有实质性的系统性机会。

沪深两市资金净流入前十

■ 资金流向监测

如果说

2400

点下方的上涨更多是靠预期，那么若要将

2400

点上方的“舞”继续跳下去，则需要面临更

多的考验并增加更多的底气。向好判断的逻辑链条能否经受创业板大跌的考验？“金融创新热”之后谁能接

棒带领指数继续向高点进军？资金腾挪能否形成向上合力？股市供求压力会否对市场“釜底抽薪”？ 外围市

场动荡，

A

股能否“心静如水”？

“退市担忧” 致创业板跌停潮

□本报记者 李波

昨日，受退市制度正式发布的影响，创

业板指数大幅下挫， 并对主板市场形成拖

累。 与此同时，中小板综指也显著回调。

截至昨日收盘， 创业板指数大跌

5.25%

，报收

690.43

点，跌幅创今年

1

月

19

日

以来的新高； 中小板综指全日下跌

2.00%

，

报收

5290.84

点。 两指数领跌两市主要指

数，中小盘股成为市场杀跌重灾区。

个股表现方面， 昨日创业板及中小

板个股跌多涨少。 在创业板昨日正常交

易的

293

只个股中， 仅有

5

只个股实现上

涨，其中东宝生物和天瑞仪器逆市涨停，

阳光华泰、 天立环保和鼎汉技术分别上

涨

4.81%

、

3.18%

和

0.55%

；下跌个股中，跌

幅超过

5%

的多达

187

只， 其中吴通通讯、

海默科技、雷曼光电、中电环保等

35

只创

业板个股封住跌停。 中小板昨日正常交

易的

619

只个股中， 只有

97

只实现上涨，

其中中化岩土逆市涨停，中航精机、蓉胜

超微和凯美特气的涨幅超过

8%

； 当日下

跌个股中，跌幅超过

5%

的有

103

只，其中

北玻股份、联发股份、惠博普等

6

只个股

封住跌停，青岛金王、茂硕电源、山东章

鼓和生意宝的跌幅也超过

9%

。

分析人士指出， 上周末创业板退市

制度的发布导致资金恐慌情绪集中爆

发，从而引发了创业板的暴跌。 不过，退

市制度虽然对创业板投资者的心理构成

短期波动和冲击， 但该制度无疑利好创

业板以及

A

股市场的长期健康发展；与此

同时， 二季度经济见底依然是大概率事

件， 上市公司业绩可能正在临近探底回

升的转折点， 因此市场对于业绩和退市

的担忧恐怕有过度之嫌。

■ 2400点市场引擎测试（一）
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