
上半年大小非净减持额居前的股票

国海证券

(000750):

今年以来，国海证券表现十分活跃，累计换手率高达

1716.4%

，累计涨幅达

170.41%

，摘得全部

A

股榜眼。 该股去年年报及今年一季

度业绩表现不佳， 股价走强主要是受券商创新概念刺激， 目前市盈率高达

143.4

倍，安全边际低。

浙江东日

(600113):

自

3

月底“金改概念”崛起，浙江东日便成为资金追捧

的主要对象，短短一个月股价翻了近

3

倍。随着“金改热潮”褪去，该股便风光不

再，短期内震荡下行趋势恐难改变。

维维股份

(600300):

受益于收购贵州醇酒业，维维股份上演了持续上涨的

好戏，年初以来累计上涨

142.91%

。进军白酒领域将成为该股的市场关注焦点，

但该股走势震荡剧烈，应防范追涨风险。

东宝生物

(300239):

年初以来，东宝生物涨幅高达

126.38%

。

4

月份，在“毒

胶囊”风波中，游资主导了该股的上涨大戏，股价创下历史新高。该股除权后表

现一般，短期或将迎来填权行情，但目前估值缺乏安全边际，应慎重追买。

零七股份

(000007):

因业绩扭亏为盈并成功“摘帽”，零七股份上半年大涨

123.1%

。 该公司主营业务收入来自于酒店，属于餐饮旅游行业，该行业在今年上

半年整体较为坚挺。 此外，公司属于“涉矿”概念股，也为资金炒作提供了理由。

大立科技

(002214):

大立科技年初以来股价重挫

49.89%

，“熊冠”

A

股。该股

走熊的主要诱因在于重组失败，且业绩出现下滑。近期依然处于加速补跌趋势

中，看空情绪浓厚。

爱施德

(002416)

：经历了

1-2

月份的横盘整理后，爱施德股价于

3

月份急转直下，截至

昨日累计下挫

42.52%

，跌幅仅次于大立科技。 从长期看，该股疲态尽显，趋势仍然向下。

软控股份

(002073):

软控股份因毛利下降，下调上半年业绩预期，诱发股价加速

下挫。 年初以来，该股成交颇为活跃，股价虽有波动，却仍摆脱不了漫漫熊途，长线亦

难以逆转颓势。

光电股份

(600184):

受业绩疲弱拖累，光电股份年初以来下跌

38.68%

，且

5

月以来跌速加剧。 近期该股缺乏资金光顾，抛压较大，短期阻力位在

17.14

元

处，支撑位在

14.96

元处，若能有效突破短期阻力位，有望反弹。

敦煌种业

(600354):

由于遭受玉米种子利润率疲软，标识错误受行政处罚

双重压制， 敦煌种业的业绩长期低迷。 受此拖累， 该股股价年初以来下跌

38.29%

。由于行业景气度较差，该股业绩恐难有大的逆转，股价长线仍然疲弱。
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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。

上半年五大牛、熊股

A

股估值出现明显结构性分化

10.07倍 沪深300估值创历史新低

□

本报记者 龙跃

2012

年上半年， 经过先扬后

抑的洗礼， 沪综指从起点回到了

起点。 在大盘形同鸡肋的走势背

后， 是市场估值明显的结构性分

化———从风格角度看， 中小盘股

估值在业绩下行拖累下被动上

移， 大盘股则维持了估值体系的

稳定；从行业角度看，地产、金融

等分歧行业市盈率较均值明显折

让，而食品饮料、医药、公用事业

等行业则被投资者寄予厚望。

中小盘股市盈率被动上移

与大盘走势类似， 上半年

A

股市场整体估值只是完成了一个

“过山车”似的轮回。 全部

A

股去

年年底和当前的市盈率（

TTM

，剔

除负值，下同）均为

12.39

倍。 但从

风格板块看， 市场则出现了明显

分化。

截至

6

月

28

日，沪深

300

、中证

100

、中证

200

、中证

500

成分股的

市盈率分别为

10.07

倍、

9.08

倍、

19.28

倍和

23.14

倍；而去年最后一

个交易日， 上述指数成分股的市

盈率分别为

10.38

倍 、

9.51

倍 、

17.84

倍和

20.53

倍。 两相比较，代

表大盘股的沪深

300

和中证

100

成

分股的市盈率当前较年初分别下

降了

2.99%

和

4.52%

；与之对比，代

表中盘股的中证

200

成分股和代

表小盘股的中证

500

成分股的市

盈率分别较年初上升了

8.07%

和

12.71%

。

乍一看上述市盈率变化，很

容易得出中小盘股上半年表现明

显强于大盘股的结论， 但事实却

并非如此。从涨跌幅看，中证

200

、

中证

500

成分股上半年股价累计

下跌（总市值加权平均，下同）了

28.78%

和

29.57%

，而中证

100

和沪

深

300

成 分 股 其 实 仅 下 跌 了

13.58%

和

16.73%

。由此可见，导致

中小盘股估值上移的原因并非在

于股价上涨， 而在于其业绩出现

了明显的下行；而反观权重股，其

估值下移幅度反而不如股价下行

幅度大， 如果业绩未来不出现大

幅下降， 再考虑到市盈率水平已

经处于历史新低位置， 那么其未

来下跌空间或许已经有限。

行业走向来到“三岔口”

与最近

10

年的历史均值相

比， 目前申万

23

个行业板块的市

盈率多数处于折价状态， 但折价

幅度有所区别。 有色金属、电子、

信息设备、食品饮料、纺织服装、

轻工制造、医药生物、公用事业、

餐饮旅游、 信息服务的折价程度

都在

40%

以内， 而采掘、 交通运

输、房地产、金融服务等行业的折

价程度都超过了

60%

甚至更高。

估值往往能准确反映市场

的投资偏好，预期较佳的行业能

获得较高估值，反之亦然。 以宏

观经济未来的三种情境来考量，

A

股不同行业走向当前来到了

“三岔口”。

情景一： 经济在三季度继续

明显下行。 如果经济增速继续下

行， 那么当前市场中行业估值的

结构会被继续强化，即公用事业、

餐饮旅游、 食品饮料等防御性行

业将继续获得较高的估值水平甚

至更高，而采掘、金融服务、房地

产等重周期行业的估值或在短期

进一步降低， 但中期可能面临业

绩下行带来的被动提升， 就如同

黑色金属行业。实际上，黑色金属

是当前所有行业中唯一一个估值

较历史均值溢价的行业。

情景二： 经济企稳并低位震

荡。如果经济底部震荡，那么现有

的估值结构不会发生大的变化，

地产、建筑建材、金融服务等估值

折让较多的周期性行业可能获得

一定估值修复的动力。

情景三： 经济增速在强力政

策刺激下逆转。 如果大规模投资

潮再现， 那么当前市场的估值结

构会瞬间发生变化———防御类品

种的估值将伴随短期吸引力的下

行明显下降， 而强周期行业的估

值将会在短期内显著提升。

上半年大小非净减持

181

亿 环比减少

40%

□

本报记者 孙见友

截至

6

月

28

日，上半年以来公

告大小非净减持额合计为

180.87

亿元，与去年下半年相比，环比降

幅达

40.34%

。

统计显示， 上半年以来合计

有

664

家次大小非累计发布了

2645

份增减持公告， 合计净减持

量达到

4.27

亿股， 累计净减持金

额为

180.87

亿元。 同时，

2011

年下

半年大小非累计公告净减持数量

达到

20.69

亿股，累计净减持金额

为

303.19

亿股元。 两相对照可以

发现， 今年上半年大小非净持额

环比降幅达

40.34%

。 分析人士认

为，上半年大盘持续低位运行，在

一定程度上制约了大小非的减持

意愿， 而同期相对低迷的成交量

也成为大小非减持的重要阻力。

就个股来看，攀钢钢钒、海康

威视、华丽家族、九州通和正和股

份上半年以来公告净减持额分别

高达

21.64

亿元、

17.41

亿元、

14.98

亿

元、

12.52

亿元和

9.35

亿元， 成为同

期被大小非净减持最猛烈的股票。

让投资者感到意外的是，一

些股票上半年出现了股东净增持

现象。 其中，中国石油、京东方

A

、

宝钢股份、 广汽集团和大唐发电

今年以来公告净增持额分别高达

24.20

亿元、

15.56

亿元、

7.91

亿元、

6.04

亿元和

4.40

亿元。

值得注意的是， 上市公司股

东增减行为， 不可避免地会对相

关股票的走势形成扰动。 在大小

非减持影响下， 不同股票走势迅

速分化。例如，华丽家族和正和股

份等净减持额居前的股票上半年

以来分别重挫

37.04%

和

17.09%

，

显示其二级市场股价对大小非净

减持分外敏感。

此外， 一些重要的上市公司

股东， 往往比普通投资者更了解

公司运行情况， 因此上市公司股

东净增持往往被普通投资者视对

相关股票的信心风向标。例如，京

东方

A

和大唐发电等净增持股上

半年以来分别逆市上涨

8.19%

和

9.88%

，表现比较抢眼。

上半年大宗交易成交额

676.8

亿元

5

月以来机构资金参与度提升

□

本报实习记者 王朱莹

大宗交易平台年初以来表现

活跃，分别于

3

月份、

5

月份迭创新

高，其中游资是买入主角，机构则

在

5-6

月份方加快入场步伐。 分

析人士认为， 个股大宗交易成交

活跃往往能带动该股当天的市场

表现，投资者不妨对此予以关注。

年初以来， 投资者参与大宗

交易的热情较高，共计

554

只股票

备受资金关注， 期间合计成交

676.81

亿元。 逐月看来，大宗交易

活跃度呈波浪型走势。

3

月份大宗

交易成交额达

174

亿元，创下前期

高点，

4

月份出现大幅回落，

5

月份

则以

193

亿元的成交额创下上半

年高峰；

6

月份截至昨日成交总额

为

103

亿元，相比上个月出现较大

下滑。

从买入席位看， 游资是大宗

交易平台的主角， 机构只能算作

配角， 年初至今仅有

93

家机构进

行了大宗交易，合计成交

28

亿元。

但从时点上可以发现机构现身频

率越来越高，

1-4

月， 仅有

31

家机

构登场，占比仅为三分之一；而剩

下三分之二的机构均集中在

5-6

月入场。其中

6

月份是机构上半年

成交最为活跃的阶段， 成交总额

达

14

亿元， 正好是年初以来成交

总额的一半。

从折价率方面看， 折价最多

的是天桥起重、 香雪制药、 士兰

微、 理工监测等， 折价率均为

18%

。 而海特高新、格力地产、海

虹控股等个股却呈溢价交易，溢

价率为

12%-13%

。

结合个股的市场表现看，大

宗交易成交活跃的个股同期股价

也表现较好。 如年初以来大宗交

易成交金额最多的是浦发银行，

成交额高达

42

亿元， 交易时间集

中于

2

月

28

日和

3

月

19

日， 而这两

日浦发银行分别上涨了

1.90%

和

0.32%

。交易频率最高的则是天立

环保，共计

60

笔交易，最为活跃的

时期是

5

月份， 如

5

月

7

日有

5

家机

构席位现身买入榜， 当日股价上

涨

6.06%

。

上半年

3852

亿资金流出

A

股市场

□

本报记者 孙见友

今年以来大盘震荡十分剧

烈，

1

月

6

日上证综指盘中一度下探

2132

点，一举创出年内调整新低。

此后大盘持续震荡上扬， 并于

2

月

27

日向上触及

2478

点， 一举创出

年内新高。但好景不长，

2

月

27

日以

来在内外利空消息的持续轰炸下，

大盘再度陷入调整泥淖。 截至

6

月

28

日收盘， 上证综指收报

2195.84

点，与去年年末的

2199.42

点相比，

累计跌幅为

0.16%

。 由此来看，上

半年以来大盘几经折腾，最后又回

到了原点。

分析人士指出， 上半年以来

大盘原地徘徊， 与同期资金持续

大幅流出不无关系。

Wind

统计显

示，截至

6

月

28

日，上半年以来沪

深

A

股合计净流出资金高达

3851.78

亿元。

在资金持续流出局面下，不

同行业所遭遇到的压力很不一

样。 据

Wind

统计，上半年以来机

械设备、化工和有色金属等行业

的净流出资金分别约为

422.47

亿元、

400.21

亿元和

313.55

亿元，

成为同期资金净流出额最大的

行业。另外，餐饮旅游、纺织服装

上半年以来净流出资金分别仅

约

24.23

亿元和

55.43

亿元， 成为

同期遭遇资金流出压力最小的

行业。

对于个股来说， 资金进出

俨然成为一把双刃剑， 其助涨

助跌效应几成立竿见影之势。

据

Wind

统计， 上半年以来中国

联通、 重庆啤酒和华丽家族的

净流出资金分别为

48.73

亿元、

34.49

亿元和

18.79

亿元 ， 拖累

其 股 价 分 别 下 挫

29.58%

、

25.19%

和

37.04%

。 与以上股票

相比， 一些资金大幅净流入的

个股则笑逐颜开。 例如， 万科

A

、 中信证券和海通证券上半

年以来净流入资金分别达到

23.75

亿元、

19.79

亿元和

18.23

亿元， 最终带动这些股票分别

逆 市 上 涨

18.47%

、

24.20%

和

26.45%

。

上半年融资融券猛增

230

亿 环比增长

123%

□

本报记者 孙见友

截至

6

月

27

日，上半年以来融

资融券余额迅猛增长

229.49

亿

元， 与去年下半年

108.08

亿元增

长 额 相 比 ， 环 比 增 幅 高 达

112.34%

，显示年内融资融券呈现

加速增长势头。其中，上半年以来

融资余额累计增长

224.04

亿元，

成为融资融券余额增长的绝对主

导力量。

融资融券余额环比迅速增

长， 带动融资融券余额不断创出

历史新高。 截至

6

月

27

日，沪深融

资融券余额和融资余额分别攀升

至

611.56

亿元和

599.52

亿元，双双

创出历史新高。分析人士指出，从

上半年融资余额骤然增长来看，

做多热情似乎在逆市发酵。

由于目前沪深融券规模相对

有限， 融资余额格外吸引了投资

者的注意。 就个股来看，截至

6

月

27

日，民生银行、兴业银行和浦发

银行的融资余额分别高达

18.85

亿元、

17.82

亿元和

17.71

亿元，成

为目前沪深两市中融资做多资金

最集中的股票。

与静态的融资余额相比，融

资余额增减变动在观察资金态势

方面更具参考价值， 在某种程度

上可视为判断融资资金意愿的指

示器。统计显示，上半年以来约有

179

亿元流向沪市

A

股， 而仅有

40

亿元流向深市

A

股。 由此来看，当

前融资资金做多沪市

A

股的热情

明显要超深市

A

股。

就沪市主板股票来看， 包钢

稀土、浦发银行、民生银行、兴业

银行和广汇能源上半年以来融资

余额分别净增长

13.86

亿元、

11.07

亿元、

9.84

亿元、

5.98

亿元和

5.92

亿元， 是同期最受资金青睐的沪

市股票。不过，由于融资做多的资

金绝大部分都流向了沪市股票，

留给深市股票的增量资金已形同

鸡肋。 其中，深发展

A

、白云山

A

与

电广传媒上半年以来融资余额分

别净增长

5.19

亿元、

4.93

亿元和

4.09

亿元，成为同期吸“金”最多

的深市股票。

申万一级行业市盈率较历史均值折价幅度

不同风格板块上半年市盈率变化成份股

板块名称

市盈率

（

ＴＴＭ

，

２０１２－６－２８

）

市盈率

（

ＴＴＭ

，

２０１１－１２－３０

）

上半年市

盈率变化幅度

上半年涨跌幅

（

％

）

中证

５００

成份

２３．１４ ２０．５３ １２．７１％ －２９．５７

中证

２００

成份

１９．２８ １７．８４ ８．０７％ －２８．７８

全部

Ａ

股

１２．３９ １２．３９ ０．００％ －２０．３２

沪深

３００ １０．０７ １０．３８ －２．９９％ －１６．７３

中证

１００

成份

９．０８ ９．５１ －４．５２％ －１３．５８

代码 名称

增减

变动

次数

涉及

股东

人数

总变动

方向

净买入

股份数

（万股）

增减仓参考

市值（万元）

０００６２９

攀钢钒钛

５ １

减持

－２１２７４．９９ －２１６４６４．９８

００２４１５

海康威视

８ ４

减持

－３９２８．８２ －１７４１７３．２６

６００５０３

华丽家族

７ ４

减持

－１９９４２．７３ －１４９８８１．４９

６００９９８

九州通

４ １

减持

－１００００．００ －１２５２６６．６２

６００７５９

正和股份

４ １

减持

－１２５４２．３０ －９３５９０．２８

６０１９３３

永辉超市

２ １

减持

－３１５０．００ －８９７８５．５７

６０１６８８

华泰证券

４ ２

减持

－９０７９．６９ －８９２０９．６９

０００７７６

广发证券

３ ２

减持

－２８７５．８０ －８５５３７．３１

００２２７２

川润股份

１２ ７

减持

－７５９５．３０ －７８７３０．３５

０００８７７

天山股份

４ ３

减持

－３４８０．２４ －７４４６８．３６

６０１０９９

太平洋

３５ ５

减持

－９４７４．１４ －７１４１０．０７

６００８７３

梅花集团

２ １

减持

－８０００．００ －６４２７２．４０

００２４０５

四维图新

６ ２

减持

－３７９９．００ －５７４３９．１６

６００４０１

海润光伏

３ １

减持

－４７４８．０４ －５４６０３．３９

６０１６００

中国铝业

１ １

减持

－４９５８．８５ －５０９８０．９７

０００７９９

酒鬼酒

１６ １

减持

－１４７５．９５ －４８３１０．７３

６００３６６

宁波韵升

２ １

减持

－２１０５．００ －４８２６０．２３

代码 名称

增减

变动

次数

涉及

股东

人数

总变动

方向

净买入

股份数

（万股）

增减仓参考

市值（万元）

０００９７９

中弘股份

３ １

减持

－５７３５．５２ －４３６１１．８５

３００００３

乐普医疗

３ １

减持

－２７４７．４０ －４０２５５．８２

６００１３３

东湖高新

６ １

减持

－４４７０．４６ －４００７９．４２

００２０６３

远光软件

２８ ８

减持

－２４５０．８９ －３５７４７．８５

００２５０１

利源铝业

１３ ２

减持

－１７４９．５２ －３５０２９．１９

０００８０９

铁岭新城

４ ３

减持

－１６１４．５５ －３４５７９．５４

００２０８１

金螳螂

２１ １６

减持

－８１８．３２ －３３３５５．１７

００２５２１

齐峰股份

３ ２

减持

－２４９０．００ －３３２３９．４０

００２１４２

宁波银行

７ ５

减持

－３１６１．９２ －３１４０２．１３

３００１８５

通裕重工

１７ １３

减持

－２０７９．９８ －３１２００．６３

００２１６７

东方锆业

２ １

减持

－７６０．００ －３０５５０．９９

００２０５０

三花股份

３ ２

减持

－１３４９．０５ －３０４７４．８４

０００５９２

中福实业

５ １

减持

－４２５９．００ －２８６６８．７１

６０１６１６

广电电气

１１ ４

减持

－２６２０．５８ －２８１９６．４３

００２２２９

鸿博股份

９ ５

减持

－１５１５．１０ －２７７６０．２３

００２３４０

格林美

２ ２

减持

－１２２６．９７ －２６７４６．１２

６００１５０

中国船舶

１ １

减持

－７３０．００ －２５７５９．７６

００２２２６

江南化工

４ １

减持

－１９５０．００ －２５５８３．９３

头条图表


