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（％）

流入金额

（万元）

流出金额

（万元）

净流入额

（万元）

净流入资金

占总成交额

比例（％）

０００００２

万 科

Ａ １１．６４ ５．５３０４ １０４５４３．８２８６ ５７０４３．０１３４９ ４７５００．８１５１３ ２９．３９６４

６０００４８

保利地产

１２．４６ ５．９５２４ ７８７３１．５１７１５ ３４２４５．５５０７６ ４４４８５．９６６４ ３９．３７６１

６００６７５

中华企业

５．６５ ９．９２２２ ４４２７４．２５２１４ １２５４４．１６２８２ ３１７３０．０８９３２ ５５．８４４７

６０００３０

中信证券

１２．１６ ４．１０９６ ８１７００．２４４８１ ５４０４９．７７８１６ ２７６５０．４６６６５ ２０．３６８６

６０１３１８

中国平安

４１．５３ ２．５１７９ ６４８０８．７０８ ３７６４６．８１００４ ２７１６１．８９７９６ ２６．５１０９

６００３８３

金地集团

７．４２ ６．７６２６ ５６８６４．００７４６ ３３７００．４９７６４ ２３１６３．５０９８２ ２５．５７６８

６００８３７

海通证券

１０．３８ ３．８ ７５００４．１４１２８ ５４４２９．５３００２ ２０５７４．６１１２７ １５．８９５８

６０１６０１

中国太保

１９．９４ ４．２８８７ ３７４５８．１２６４４ ２１６０６．２８９７１ １５８５１．８３６７３ ２６．８３８２

６０１３７７

兴业证券

１１．９８ ６．１１１６ ４０３００．８３２５８ ２５７８３．９００１６ １４５１６．９３２４２ ２１．９６７１

６０１３３６

新华保险

２４．３６ ６．８４２１ ２３２８１．５３８５４ １１１１４．５５３３６ １２１６６．９８５１７ ３５．３７３１
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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

指数“探底” 或引来资金“抄底”

超跌反弹一触即发

□本报记者 曹阳

在经过了“三连阴”之后，沪

深

A

股终于迎来了超跌反弹，而房

地产板块成为了

A

股反弹的领军

人物。尽管有观点认为，当前中国

经济正经历改革阵痛， 管理层对

于经济减速的容忍度在上升，而

经济的降速以及流动性的收缩可

能使股市重新回归下行通道，但

是在经济整体乏善可陈的背景

下，部分中游行业的快速回暖，仍

然给市场带来了一道曙光， 加之

由于一季度经济增速低于预期，

市场预期货币政策的收紧或后

移。 在此背景下，地产、非银行金

融与建筑建材行业板块也成为了

昨日支撑市场反弹的 “顶梁柱”。

有分析指出，短期而言，由于市场

对于

1950

点为上证指数中长期底

部的判断相对确定， 因此随着指

数的不断下探， 资金在沪综指

2150

点附近抄底的意愿越来越

强， 加之沪综指在技术层面存在

明显超卖， 短期的技术性反弹或

一触即发。

沪综指“多云转晴”

周期股卷土重来

周二， 在经过连续三个交易

日的阴跌后，沪深两市终于“多云

转晴”，地产、非银行金融以及建

筑建材等周期板块的半程发力是

A

股市场先抑后扬的主要推手。

由于隔夜美股受波士顿连

环爆炸案冲击大跌，沪深两市双

双低开。 早盘，沪综指以

2169.63

点低开

0.56%

， 但随后在地产板

块的勉力支撑下，沪综指呈现宽

幅震荡；午后，以保险为代表的

非银行金融与建筑建材板块半

程发力， 同地产板块形成合力，

推动指数震荡上行； 截至收盘，

沪综指报

2194.85

点， 上涨

12.91

点或

0.59%

，深成指报

8852.42

点，

上涨

118.98

点或

1.36%

。 不过，两

市量能并未明显放大，沪市昨日

成交

669.6

亿元 ， 深市成交了

568.3

亿元，两市成交金额仍维持

在较低水平，显示资金观望情绪

仍然较强。

在行业表现上，除有色金属、

银行与食品饮料行业指数外，其

余中信一级行业指数均实现上

涨。 具体来看，房地产、非银行金

融、建材指数涨幅居前，分别上涨

3.82%

、

3.46%

和

1.75%

，而有色金

属、 银行和食品饮料行业指数分

别下跌

0.56%

、

0.46%

和

0.37%

。 除

有色金属板块主要受近期黄金、

白银等贵金属大跌拖累外， 周期

板块整体表现较好。 在经过了持

续的调整后， 此前被资金弃如敝

屣的周期股大有卷土重来之势。

二次探底进行中

技术性反弹值得期待

A

股与我国经济基本面存在

较为明显的同步性， 而一季度

GDP

增速低于预期也基本佐证了

沪综指始于

2444.80

点调整的合

理性。因此，沪综指何时结束二次

探底，重返上行通道，取决于我国

经济基本面的改善情况。

从最近公布的中观数据来

看， 部分周游行业的回暖似乎在

为经济即将二次探底成功提供证

据。据统计，全国水泥市场价格环

比前一周继续上升， 幅度达

1.81%

。其中，江苏、浙江、安徽、上

海、 江西和甘肃等部分地区的价

格上涨

10-30

元

/

吨； 华东地区水

泥价格更出现明显反弹， 部分地

区单周反弹幅度达到

30

元

/

吨。 除

水泥市场的局部回暖外，

3

月份挖

掘机总销量为

21982

台 （包括出

口），同比降幅从

1-2

月份的

-47%

收窄至

-8%

。 部分中观产业数据

的回暖或表明二季度政府主导的

投资将逐渐启动， 这将带动经济

在二季度成功实现二次探底。 但

就目前而言， 在缺乏全局性数据

验证之前， 尚不能断定经济复苏

减弱的态势得到缓解。 在此背景

下，指数仍难以摆脱始于

2444.80

点下降通道的束缚， 中期的调整

格局仍将延续。

不过，由于此前市场累积调

整幅度较大，且距离

1950

点中期

底部越来越近， 不排除部分资

金正在低位建仓的可能性。 这

从近期市场的“稳健”表现可见

一斑。

一般而言，在“空头市场”中，

每当指数跌破重要支撑点位，市

场均面临大幅杀跌的风险， 但截

至目前， 沪综指已全线失守

60

日

线、半年线和年线等关键支撑位，

但除几次受政策性事件影响导致

的大幅杀跌外， 沪综指的调整可

谓按部就班， 即使在周一全球大

宗商品暴跌、 中国一季度

GDP

增

速显著低于预期、 沪综指失守最

后一道中期防线半年线和

2200

点

整数关口的情况下， 沪综指仍未

出现恐慌性抛盘， 周二更是先抑

后扬，这些迹象或许表明当前

A

股

中的主力资金对于中国经济后期

走势仍然抱有信心，

2200

点附近

的低位基本能够得到市场的认

可。 因此，短期而言，沪综指或在

2150

点附近触发超跌反弹， 但反

弹的时间与空间须视后续经济复

苏的力度而定， 但在经济尚存在

不确定性的背景下，投资者宜“边

走边看”，在适度参与超跌反弹的

同时保有一份警惕性， 正如中国

经济的周期性“底部”不会一蹴而

就，

A

股的二次探底之旅也将充满

反复。

医药股恐高位回落 周期股重新得宠

□本报实习记者 徐伟平

近期，沪指围绕年线和半年线

的争夺战可谓愈演愈烈，本周，沪指

先是迎来黑色星期一， 沪综指下跌

1.13%

，并击穿半年线。但昨日，在周

期股， 尤其是地产相关板块的强势

拉动下上行，中信一级行业房地产

板块当日上涨

3.81%

， 沪综指微涨

0.59%

， 房地产近几个交易日内连

续走强。但前期走势强劲的医药股

近期的表现却持续弱势，中信一级

行业医药板块自

4

月初至今累计跌

幅达

5.15%

， 在

10

个交易日里收出

了

7

根阴线。 分析人士指出，进入第

二季度投资的加速期， 市场资金可

能会做出重新布局， 不排除资金从

医药股重新转入周期股的可能。

一季度的医药股可谓是众多

板块中的明星， 中信一级行业医

药板块在

2012

年末企稳后，在

2013

的前三个月里走出了一波强

势的行情，从

2013

年

1

月初至一季

度 末 ， 医 药 板 块 涨 幅 高 达

983.97%

， 完成了几乎

10

倍的上

涨，让其他板块望尘莫及。 同时，

在上涨过程中伴随着业绩的利好

和禽流感的蔓延， 被认为是最抗

跌的板块。但进入

4

月份却呈现出

了明显的弱势，自

4

月初至今累计

跌幅达

5.15%

， 在

10

个交易日里

收出了

7

根阴线。

分析人士指出， 医药股进入

4

月转弱的主要源于三方面的因素：

一是医药板块的高估值过高，当

前，医药板块的平均市盈率已经高

达

34.9

倍， 以岭药业更是达到

80.6

的市盈率。高估值的压力难免让喜

欢抱团取暖的资金产生恐慌，存在

抛售的压力。 二是进入二季度，医

药行业可能面临一系列政策的颁

布，涉及药品招标、药价、医药流

通、 医保支付变革等几大领域，未

来政策面可能偏紧。三是政府强烈

压低采购价格，使得医药板块的毛

利率面临着挑战。 有机构投资者

称，基金近期已经开始出货。

与医药股近期的疲软不同，

周期股， 尤其是与地产相关产业

链或将在二季度重振雄风。 值得

注意的是，国五条出台之初，政策

尚未落地， 地产股受到了很大的

压制。但随着国五条细则的出台，

反而出现“利空出尽便是利好”的

现象， 政策上的阻力面暂时得到

了解除。同时，虽然现阶段公布的

经济数据并无太大惊喜，

GDP

增

速更是低于预期， 但经济复苏的

根基并未出现太大的动摇。周一，

在沪深两市全线飘绿的情况下，

房地产板块却逆势上涨

0.44%

，

昨日，更是强势拉涨大盘，上涨了

3.81%

， 收出了一根

133

点的阳

线。 市场人士表示，进入到

4

、

5

月

份建设投资的旺季， 投资加速的

预期具备成型的基础， 而本周周

期股的强势或许就提前反应了基

建投资加速的预期。

面对地产股强势，医药股疲软

的现状，市场上的资金不得不考虑

换仓的必要性。 策略上，当前医药

股较高的市盈率不仅提高了资金

的持有成本而且有可能招致恐慌

性抛售，投资者需要谨慎对待。 而

地产股将迎来二季度的建设旺季

和即将召开的全国城镇化大会，短

期市场或将再度呈现出 “周期市”

的特征，投资者可适当参与。

市场进入新的政策观望期

□民族证券 徐一钉

本周二，虽然

A

股市场出现反

弹，但

1949

点反弹以来，上证综指

日线出现头肩顶型态， 颈线

2235

点于

4

月初失守。 短期内，如果没

有超预期的利好因素， 技术性反

弹很难收复、 并在

2235

点之上站

稳。 不过， 目前蓝筹股估值并不

高， 只要这些权重股不出现大幅

下跌， 大盘近一步杀跌的动能并

不足。技术上，

2140

点附近有一定

的支撑力。

目前投资者困惑的是，一方

面，今年一季度，中国

GDP

同比

增长

7.7%

， 低于之前市场普遍

预期的

8%

。 中国经济在新的一

年偏弱的开端。 再加上，同期全

社会发电量同比增长

2.9

， 远不

及市场预期的

3

月工业产出数

据，反映出国内经济弱复苏迹象

越发明显；另一方面，一季度国

内

M2

同比增长

15.7%

，远超全年

M2

管理目标同比增长

13%

。 同

期， 新增人民币贷款

2.76

万亿

元，创出近年同期新高，似乎货

币政策应该收紧才对。 一季度

M2

同比增长

15.7%

仅拉动

GDP

增长

7.7%

， 货币刺激政策的边

际效应正在减弱。

近期国际资金流出香港，转

而流入美元及日元资产。截至

4

月

15

日，香港股市共有

404

只证券产

品遭沽空，总沽空额

(

融券卖出额

)

63.6

亿港元， 占港股主板当日成

交

550.34

亿港元的

11.55%

。 其中，

追踪恒生指数表现的盈富基金成

为空头的主要攻击目标，该

ETF

融

券卖出额达

8

亿港元。港交所大宗

股权变动披露平台上， 暂时还没

看到大型基金和投行买入中资股

和与

A

股相关的产品，显示机构对

该类产品仍在观望。 恒生、

H

股指

数恐还将延续调整走势， 并通过

H+A

股传导到

A

股市场。

让投资者担忧的还有：第一、

国内宏观政策很难把握，美国、欧

洲经济面临诸多不确定性；第二、

禽流感疫情扩散，北京、河南等北

方地区出现病例；第三、基金

88

效

应再度发酵， 基金平均仓位升至

87.57%

， 后续加仓能力匮乏；第

四、单日涨幅超过

5%

的个股数量

在减少，板块、个股普遍缺乏持续

性， 表明投资者参与个股的热情

在下降；第五、两市单日交易金额

萎缩到

1300

亿元左右，

A

股市场

的后续资金明显不足；第六、美国

最新数据不理想。

4

月纽约州制造

业指数从

3

月的

9.2

大幅下降至

3.1

，

4

月美国住建商信心指数跌

至

42

点。

目前一个现象值得关注，就

是

159

只个股年内最低价跌破

1949

点当天最低价，

30

只个股年

内最低价较

1949

点当天最低价下

降超过

10%

。 其中，

23

只房地产个

股年内最低价跌破

1949

点最低

价；机械设备、有色金属均有

16

只

个股年内最低价跌破

1949

点最低

价； 还有以白酒为首的食品饮料

有

10

只个股。我们认为，随着上市

公司数量的不断增加， 一批个股

将被市场边缘化。未来一段时间，

个股走势强、 弱的表现将越发明

显。 在中国经济转型、 结构调整

中，受益的行业、个股是投资者需

要中期关注的品种。

消息方面， 全国城镇化工作

会议即将召开， 房地产及相关板

块因此大幅反弹。 城镇概念股分

两大类，农业现代化和土地流转。

前者是城镇化的重要保障和基

础， 后者则是农村城镇化改革的

最大红利。 新型城镇化将把生态

文明理念和原则融入城镇化全过

程，走集约、智能、低碳的道路，将

创造出许多新的投资需求。 长时

期大规模的投资需求， 将成为下

一轮经济持续稳定增长的新引

擎。我们预期，城镇化将成为相当

长一段时间的经济增长源泉，其

中地产、 水泥以及一些相关的产

业将因此受益。

券商创新大会五月召开，券

商板块止跌反弹。 银监会

8

号文

对理财产品、 资金池的规范，影

响最大的是信托和券商。 管理层

对券商的风控检查，就是通过风

控约束券商不要把杠杆放的太

大。 券商未来的创新将有别于

8

号文出台前，股权质押融资和资

产证券化等是新的方向。 相对而

言，大股东旗下有银行、信托等

的券商有竞争优势，未来券商创

新业务开展的瓶颈是“资金”、而

不是项目。 目前券商不缺项目，

而是苦于找不到低成本的资金，

完成项目和资金的“配对”。 我们

认为，券商股这次反弹向上空间

并不大。

国内宏观面并不支持

A

股大

幅反弹， 市场进入新的等待政策

观望期。

2250

点之上堆积大量新

的筹码，

A

股市场或进入大幅反弹

难、 大幅下跌也不易的多空对峙

状态，

2140

点至

2250

点将成为新

的平衡区， 超跌板块轮流进入技

术性反弹， 但多数个股反弹的动

力并不足。

周期股做多 45亿资金回流

□本报记者 龙跃

在经历了持续调整后， 沪深

股市终于在本周二出现触底反弹

迹象，两市大盘双双收红。 截至昨

日收盘， 上证指数以

2194.85

点报

收，上涨

0.59%

；深成指以

8852.42

点报收，上涨

1.36%

；中小板综指

收报

5070.88

点，上涨

1.10%

；创业

板指数收报

846.05

点，上涨

1.16%

。

成交量方面，

16

日沪市成交

669.6

亿元，深市成交

568.3

亿元，两市合

计成交额为

1237.9

亿元。

从资金流向来看， 沪深股市

主力资金均在反弹中呈现净流入

的格局。据巨灵财经统计，周二沪

市

A

股资金净流入

21.30

亿元，深

市

A

股资金净流入

24.34

亿元，两

市资金合计净流入

45.64

亿元。

在众多行业板块之中， 房地

产、 金融服务和建筑建材行业资

金流入规模居前。 据巨灵财经统

计， 房地产行业资金净流入金额

达到

26.77

亿元；同时，金融服务

和建筑建材行业分别净流入资金

12.13

亿元和

6.47

亿元。 与此形成

对照的是，有色金属、食品饮料和

医药生物行业资金净流出规模居

前，净流出金额分别为

3.58

亿元、

2.15

亿元和

1.94

亿元。

创业板指数终结四连阴走势

□本报记者 魏静

沪指年线关口的宣告失守，

一度加剧了市场的杀跌情绪；不

过，昨日，在大盘蓝筹股绝地反击

的带动下，沪深指数双双收红，创

业板指数更翻身上涨， 终结了此

前四连阴的走势。

截至

16

日收盘， 创业板指数

上涨

1.16%

，报收

846.05

点；中小

板综指全日也上涨

1.10%

， 报收

5070.88

点；这两大指数均终结了

此前四连阴的走势。

小盘股内部再现较强的赚钱

效应。 创业板内部昨日正常交易

的

341

只个股中， 有

281

只个股实

现上涨，其中朗科科技、安科生物

及蓝英装备当日涨幅超过

5%

，当

日有多达

44

只创业板个股涨幅超

过

3%

；而在当日出现下跌的

53

只

个股中，神州泰岳跌停，有

8

只创

业板个股当日跌幅超过

3%

。中小

板内部昨日正常交易的

689

只个

股中， 有

557

只个股实现上涨，其

中丰东股份、 太阳纸业等四只个

股强势涨停， 当日有多达

65

只中

小板个股涨幅超过

3%

；而在当日

出现下跌的

118

只中小板个股中，

皖通科技跌停， 有多达

17

只个股

当日跌幅超过

3%

。

分析人士指出， 尽管创业板

及中小板跟随大盘出现反弹，但

鉴于小盘股的估值回归之旅远未

结束， 因而暂时只能把昨日的反

弹看作是反抽， 投资者仍应警惕

小盘股的调整风险。

业绩行情渐淡出

□本报记者 申鹏

目前两市共有

839

只非

ST

个

股公布了一季度业绩预告， 其中

500

只实现业绩增长， 总体来看

A

股上市公司一季度业绩并无突出

表现。不过，随着年报及季报公布

期接近尾声， 业绩对于股价的影

响也越来越不清晰， 尤其是一季

度业绩预增的股票， 消息公布后

大多出现“见光死”的情况。 分析

人士指出， 未来市场资金对于股

票业绩的关注度逐渐降低， 并转

而寻找新预期，但长期来看，业绩

增长仍然是支撑股价上行的最关

键因素。

高增长股半数以上“见光死”

据

Wind

数据统计， 目前沪深

两市共有

839

只非

ST

股票公布了

一季度业绩预告， 其中实现同比

正增长的有

500

只， 占比约六成，

整体看上市公司一季度业绩并无

突出表现， 这与当前经济复苏力

度较弱的宏观形势基本吻合。 从

业绩高增长股票的市场表现来

看，“见光死”的情况比较普遍。统

计显示， 一季报业绩录得

30%

以

上增长的股票有

390

只，其中公布

预告后至今累计下跌的股票有

199

只，占比过半。

市场人士指出，由于股票价

格的波动通常提前于基本面，因

此对于上述业绩表现较好的股

票，其股价上涨阶段通常先于业

绩公布，也就是人们常说的“股

票市场炒作的永远是预期而非

现实”。

超预期的业绩表现则有所不

同，此类预告的公布，往往能够激

发新的涨升动力。一汽轿车、华神

集团、 光线传媒等股票是比较典

型的例子。 一汽轿车日前公布业

绩报告显示其一季度盈利

3-4

亿

元，同比扭亏，这一预告实际上明

示了公司业绩出现拐点， 大大超

出了投资者预期， 股价也因此在

报告公布后大涨逾两成。 不过从

概率上来讲， 像一汽这种业绩超

预期的股票并不多见。

短线关注新预期

短期来看， 随着年报和一季

报的集中披露期接近尾声， 预计

业绩表现因素将暂时不再是投资

者关注的焦点， 市场需要寻找新

的预期。

当前市场对于宏观经济增

速与流动性的预期较为一致。 前

者， 从一季度的各项数据来看，

经济弱复苏几成定局，且此轮经

济复苏的结构化特征明显，即复

苏集中于房地产相关领域。 后

者，本来经济弱复苏使得投资者

预计流动性仍将保持偏松格局，

但银监会连续出台了“

8

号文”和

“

10

号文”，分别针对影子银行和

地方融资平台， 此外

3

月信贷数

据超出预期，使得投资者对于二

季度的流动性有所担忧，多数分

析人士认为未来流动性将从偏

松转向中性。

从这两个方面的预期来看，

股市暂不会有喜人表现。 不过二

季度初水泥、化工、工程机械等行

业的价格及库存数据向好， 显示

出中游行业在需求带动下出现复

苏迹象， 也为投资者增添了些许

做多希望。

总体来看， 无论是预期估值

收缩或者是博弈周期反弹， 业绩

驱动力无疑都将逐步弱化。 最近

一段时间， 市场资金明显从估值

较高的中小盘成长股中流出，进

而买入估值水平较低的周期股，

正反映出这种变化。

不过， 从更长的投资期来

看，业绩稳定乃至高增长仍然是

支撑股价的最关键因素。 相信在

1

个季度之后， 也就是半年报的

公布期，市场注意力就会重新回

到业绩之上。 因此有市场人士建

议，对于那些长期增长较为确定

的股票，不妨利用短期的回调机

会低位介入。
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