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（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（％）

６０１００６

大秦铁路

６．７８ ７．７９ ６５７７３．２７ ４３６０５．４４ ２２１６７．８３ ２０．２７

００２１４８

北纬通信

４２．８７ １０．０１ ３７５６２．９０ １５５６２．７３ ２２０００．１７ ４１．４１

６００８３０

香溢融通

１０．１４ ９．９８ ３４８５３．３０ １４８２５．１６ ２００２８．１４ ４０．３２

００２５７９

中京电子

９．６４ １０．０５ ２８６７８．０９ １２６９２．２４ １５９８５．８６ ３８．６４

６００８６９

三普药业

８．５３ １０．０６ ２０２１１．６１ ４２７１．７１ １５９３９．９０ ６５．１１

００２６５７

中科金财

２５．４８ ８．６６ ２８１６４．３３ １２５２０．８６ １５６４３．４７ ３８．４５

０００５４５

金浦钛业

１２．９０ ９．９７ ２１１７１．８３ ６００３．９４ １５１６７．８８ ５５．８１

０００４１９

通程控股

５．８２ １０．０２ ２４５０９．４３ ９６５９．７８ １４８４９．６５ ４３．４６

３００１６６

东方国信

２５．５４ ９．３３ ２３２６８．２７ ８８８２．５９ １４３８５．６８ ４４．７４

００００６２

深圳华强

１０．６９ ９．９８ ２８６８４．８９ １４６８５．４３ １３９９９．４６ ３２．２８

行业资金流向图表个股资金流向表格

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。

■ 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

创业板恐高与贪婪并存

□本报实习记者 徐伟平

本周，创业板指数跳起了“进

二退一”的探戈，该指数在连续两

个交易日上涨后，昨日出现回调。

显然， 创业板的筑顶担忧尚未完

全消散， 短期预计该指数高位反

复震荡的格局难改。

创业板指数昨日小幅低开

后，随即震荡下行，随后维持窄幅

震荡；午后，跌幅有所扩大，临近

尾盘出现持续跳水， 最低下探至

1165.77

点， 尾市报收于

1167.09

点，下跌

1.15%

。 值得注意的是，

新兴行业板块出现集体回调，申

万信息服务、 信息设备和电子指

数 分 别 下 跌

0.32%

，

0.84%

和

0.92%

。

昨日，工商总局发布通知，决

定自

2013

年

8

月

15

日至

11

月底，在

全国进行不正当竞争专项治理，

其中医药领域的商业贿赂成为治

理的重点。受此消息的影响，创业

板中的医药生物股大幅调整，除

凯利泰之外， 创业板中的

38

只医

药生物股悉数下跌， 一定程度上

拖累了创业板的表现。

分析人士指出，

8

月至今，创

业板指数已经在

1200

点附近窄

幅震荡了

11

个交易日，市场纠结

心态一览无余。 一方面，小盘成

长股可能已进入整体泡沫期，在

这个阶段，估值、业绩压力都存

在较强释放动力，后市，在创业

板上市公司正式公布中报业绩

后，业绩低于市场预期的个股被

抛售的压力会随之增强。另一方

面， 周期股在经过前几个交易

日脉冲式的上涨后， 出现 “歇

脚”休整，投资者的目光或重新

集中到小盘成长股上。 毕竟，成

长股代表着经济结构转型和科

技升级的大方向， 投资者仍难

以割舍。

医药板块领跌市场

□本报记者 龙跃

沪深股市本周四冲高回落，

尾市出现跳水走势， 医药股成为

当日跌幅最大的行业板块。 统计

显示， 昨日申万医药生物指数下

跌

2.74%

， 创出近一个半月以来

的最大单日跌幅。

医药板块本周四全天基本呈

现单边下行的走势， 申万医药生

物指数以

4965.55

点低开，此后一

路震荡下行至

4833.53

点，尾市以

4837.06

点报收，跌幅达到

2.74%

，

创出继今年

6

月

24

日以后的最大

单日跌幅。

从具体个股来看，在昨日

175

只医药行业成分股中， 仅有

14

只

个股出现上涨， 下跌个股则多达

153

只。 其中，中新药业、国药一

致、康缘药业跌幅最大，分别达到

7.19%

、

6.686%

和

6.25%

。 值得注

意的是， 周四部分医药龙头股也

出现了明显下跌，比如恒瑞医药、

双鹭药业等。

分析人士指出，导致医药板

块昨日普跌的原因有二：其一，

医药股今年以来持续强势，当

前估值普遍不低， 股价存在明

显的阶段调整压力。 统计显示，

今年以来申万医药生物指数累

计上涨了

33.26%

， 走出了近年

少见的大幅反弹行情。 其二，近

期有关方面对于部分国际制药

巨头在华销售“灰色事件”进行

调查， 客观上增加了医药股的

不确定预期。

短期来看，医药板块过高的

估值仍需进一步释放压力，而

在中报披露尘埃落定后， 该板

块短期缺乏正面刺激因素，或

将继续保持弱势格局。 作为今

年以来的龙头品种之一， 医药

股调整也可能给市场情绪带来

一定负面影响。

午后跳水吓跑193亿资金

□本报记者 龙跃

8

月

15

日，沪深股市呈现调整

格局， 两市大盘午后出现持续跳

水下行的走势。截至昨日收盘，上

证指数以

2081.88

点报收， 下跌

0.87%

；深成指以

8228.87

点报收，

下跌

1.29%

； 中小板综指收报

5738.89

点，下跌

1.27%

；创业板指

数收报

1167.09

点，下跌

1.15%

。成

交量方面，

15

日沪市成交

847.4

亿

元，深市成交

1046.1

亿元，两市合

计成交额为

1893.5

亿元。

从资金流向来看， 沪深股市

主力资金均呈现较为明显的净流

出格局。据巨灵财经统计，周四沪

市

A

股资金净流出

92.72

亿元，深

市

A

股资金净流出

101.11

亿元，两

市资金合计净流出

193.83

亿元。

在众多行业板块之中， 房地

产、 农林牧渔和金融服务行业资

金流入规模居前。 据巨灵财经统

计， 交通运输行业是周四唯一实

现资金净流入的行业， 净流入金

额为

1.20

亿元。 与之相比，其他所

有行业均呈现资金净流出的格

局。 其中，医药生物、机械设备和

化工行业资金净流出规模居前，

净流出金额分别为

33.81

亿元、

20.78

亿元和

19.66

亿元。

风格模糊 成交萎缩 低价股补涨

三异象纠结升级 两路径乱中求胜

□本报记者 李波

昨日沪深两市震荡下跌，热

点缺乏以及周末效应导致尾盘放

量跳水。继周一大涨之后，近期市

场出现的三大异象值得关注：其

一，风格模糊，权重股与成长股均

难明确占据主导地位；其二，成交

再度萎缩，资金追涨热情有限；其

三，低价补涨股活跃，投机特征趋

浓。分析人士指出，上述盘面特征

显示资金心态纠结， 谨慎情绪上

升；但鉴于宏观面改善，预计大盘

调整的空间不大， 震荡格局将延

续。 投资者宜控制仓位， 短线操

作， 挖掘受益产业政策扶持的龙

头品种， 波段参与低价股的补涨

机会。

热点缺失+周末效应

共促跳水秀

昨日沪深两市股指弱势震

荡，尾盘出现跳水，双双收阴。 截

至昨日收盘， 上证综指收报

2081.88

点，下跌

0.87%

；深证成指

收报

8228.87

点，下跌

1.29%

。 与此

同时， 中小板综指收报

5738.89

点，下跌

1.27%

；创业板指数收报

1167.09

点，下跌

1.15%

。

行业方面， 昨日申万一级行

业指数基本都以下跌报收， 只有

交通运输指数小幅上涨

0.78%

；食

品饮料和信息服务指数跌幅较

小，分别下跌

0.13%

和

0.32%

；医药

生物、 农林牧渔和房地产指数跌

幅居前，分别下跌

2.74%

、

2.05%

和

1.57%

。 个股跌多涨少，不过两市

依然有

23

只非

ST

个股涨停。

本周一，权重板块集体拉升，

推动指数放量上涨；周二、周三指

数震荡整理， 但继续站稳

60

日均

线；不过昨日指数疲态显露，观望

情绪明显升温。分析人士认为，这

主要缘于两重原因。一方面，权重

板块周一有“用力过猛”之嫌，且

当前的宏观环境并不足以支持其

持续攀升， 而创业板头部特征明

显，资金追涨意愿显著回落，这就

导致市场缺乏明确的领涨板块，

反弹引擎暂时熄火。另一方面，昨

日尾盘两市股指放量下挫， 反映

出投资者对周末消息面和 “黑周

五”的担忧，在市场缺乏上涨动力

和领头羊的弱势格局下， 资金谨

慎情绪升温，倾向选择稳妥为上，

在周末前降低仓位； 而尾盘异动

更易形成连锁效应， 从而造成放

量跳水的局面。

在经济数据利好阶段性消化

之后， 当前市场确实难以找到明

显的利好因素，在此背景下，震荡

调整可能在所难免。不过，鉴于宏

观环境稳中向好， 指数调整幅度

并不会太大。

盘面现三异象 择股循两主线

继周一大涨之后， 近三个交

易日盘面上出现了三重不同与以

往的特征。

其一，市场风格特征不明显。

此前， 不论是创业板持续走牛还

是权重成长“跷跷板”，市场基本

上总能呈现出鲜明的风格特征。

不过，在周一权重股大涨之后，近

日主板权重股与创业板成长股之

间的走势基本上呈同向， 双方都

未曾明确占据主导地位。 尽管周

二和周三创业板指数依然领跑大

盘， 但绝对涨幅和相对优势明显

降温。风格趋于平淡，反映当前不

论是权重股还是成长股都不具备

上涨动能， 因此资金热情快速回

落。

其二，成交持续维持低位。沪

市成交超千亿的情况仅在周一持

续了一天， 之后伴随指数上涨脚

步放缓， 成交额重新跌至千亿以

下的低位。量能难以持续放大，反

映市场追涨热情有限。 增量资金

不愿入场， 也将直接制约反弹的

高度和力度。 如果没有新的利好

出现，预计量能难以持续放大，这

也意味着短期震荡仍是主旋律。

其三，低价补涨个股活跃。近

几个交易日，虽然指数震荡整理，

昨日尾盘甚至加速跳水， 但依然

不乏涨停个股， 其中多为

10

元以

下的低价补涨股，

5

元左右的股票

走得更为强劲。 这些低价股基本

都是前期超跌、业绩一般、股价远

离上方套牢盘的品种， 对于低价

股的炒作，反映出当前市场的“投

机”特征开始趋浓。

分析人士指出， 上述三大盘

面异象充分折射出资金的纠结心

态进一步升级———不敢追涨、不

愿进场、 倾向投机。 在这种心态

下， 市场难以真正走出像样的反

弹。 短期来看，除非政策面和

8

月

经济数据出现利好， 否则震荡格

局或将延续。对于投资者而言，一

方面要紧盯产业政策， 挖掘受益

政策扶持的龙头品种； 另一方面

可适当参与低价股的补涨机会，

波段操作。

预期分歧致股市“百点折返跑”

□华泰证券 孙立平

自

6

月

25

日以来， 市场持续

震荡整理，沪综指虽然从

1950

点

水平逐步上移到

2100

点附近，但

是横向震荡的态势并未发生明

显改变，缺乏方向性依然是市场

的主要特征。 而尽管盘面热点层

出不穷，但市场成交量并未随着

震荡而出现明显萎缩，基本保持

在

60

日均量的水平，投资者交投

相对活跃。 我们认为，根据市场

目前所面临的内外环境，短期内

沪指很难走出

2000-2100

点的震

荡区间。

预期分歧令市场持续震荡

造成市场持续震荡的核心原

因是多空双方的巨大分歧， 这种

分歧建立于经济基本面以及政策

的两大方面。从经济基本面来看，

分歧集中于经济整体是否会继续

快速下滑。毫无疑问，整体经济持

续走弱； 从

GDP

单季度增速到固

定资产投资、 出口以及社会消费

品零售总额同比增速不断走低的

现实和趋势来看， 经济环境整体

难有大的好转。 经济整体走弱的

大背景构成了市场目前的弱势基

础，造成了市场难以出现大反弹，

这是市场中空方的主要着力点。

但是，我们注意到

7

月份经济

数据出现了一些正面的变化。 首

先 ， 官方制造业

PMI7

月份为

50.3%

， 上升

0.2%

， 依然保持在

50%

的荣枯线上方。 虽然官方和

汇丰

PMI

走向出现背离，但是我们

注意到官方

PMI

分项指标中，新订

单和生产指数同步上升。如果与

7

月份

PPI

同比较

6

月份出现较大幅

度反弹相联系， 经济短期内的确

出现了一定的积极变化， 尤其是

需求出现了微弱的回升； 而需求

回升将会拉动生产， 降低库存水

平。 不过，

7

月份数据只是经济走

弱背景下的企稳反弹， 而非大规

模的反转。 从现有的经济水平来

看， 我们依然坚持认为今年经济

能够达到年初制定的主要目标。

因此，从这个角度而言，市场风险

也无须过度担忧。

另一个分歧集中于政策的刺

激方面。整体而言，投资者的分歧

集中于大规模刺激政策能否推

出。 由于政府之前提出经济不能

滑出“下限”，通胀不能超过“上

限”的说法，这令市场产生很大的

期待。确实，我们注意到经济支持

政策推出的节奏明显加快， 涵盖

的行业数量也逐步增加。 这些热

点也带来了市场的热炒， 周二移

动支付就表现抢眼。但是，我们认

为基于整体经济依然处于可控的

基调， 出台更大规模的刺激政策

的可能性还是较低。毕竟，对比目

前市场较低的通胀水平， 政策可

以用于刺激经济的资源和手段还

是很充足，尤其在货币政策方面，

空间依然较大。此外，房地产政策

也有变化的空间， 可用于刺激经

济的反弹。

百点震荡市主导结构分化

当前，投资者对经济、政策的

分歧严重， 尤其对于经济基本走

向的分歧较大， 而经济数据在未

来数月中也难有清晰表现， 我们

预计多空双方短期内都难以占据

优势地位， 也难以推动市场出现

明确的方向性选择。

我们预计市场的分化将继

续。虽然创业板不断创出新高，市

场对于创业板后市的看法也分歧

巨大， 但是从市场的关注度以及

投资热情来看， 这种分化短期内

很难改变。 近期， 我们注意到煤

炭、 有色金属等前期滞涨板块出

现了补涨行情， 包括周四市场铁

路板块也出现了强势上升。但是，

我们认为这种补涨行情缺乏持久

性，原因在于缺乏基本面的支持。

以煤炭、有色金属为例，煤炭依然

面临着需求不足、 价格下行的压

力，进口煤冲击国内市场；有色金

属也面临整体需求下降的制约，

加上国际市场大宗商品价格走

低，也会造成价格走低；尤其是美

国

QE

退出的可能性依然存在，更

可能威胁大宗商品价格的长期表

现， 这也是有色金属板块中长期

的不利因素。综合来看，由于权重

周期板块短期内难有复苏， 很多

行业依然面临严重的产能过剩和

库存高企的压力， 因此周期板块

不可能领涨市场， 也难以带动市

场整体走强， 这也是持续震荡的

市场内因素。

当然， 造成市场分化的部分

原因还是场内资金不足。 创业板

能够保持良好的走势， 与创业板

自身相对较低的市值息息相关，

在市场中资金相对缺乏、 场外资

金相对谨慎的背景下， 创业板将

继续成为市场关注的热点， 但投

资者需警惕

IPO

重启的冲击。

存量资金忙“倒腾” 反弹节奏看“银证”

□民族证券 徐一钉

近期

A

股市场涨跌均缺乏动

力，局部的上涨及下跌更多是受

事件性因素的驱动。 本周利好因

素包括管理层出台鼓励信息消

费方案以及中西部铁路建设加

快等；利空因素则有房地产调控

长效机制年底前可望出台，中国

将对药企行贿展开新一轮调查。

受此影响，市场跷跷板效应再度

显现：信息消费、铁路建设板块

上涨，而医药、房地产板块则出

现下跌。

沪深股市这种涨不易、 跌也

难的状态， 是目前国内外宏观面

综合因素的直接反应。 前期市场

关注点是 “中国经济下滑的底线

是多少”，随后明确了经济增长底

线位置， 也出台了一系列稳增长

的政策， 但这些政策只是起到了

扭转前期中国经济大幅下滑的作

用。笔者认为，当前中国经济正处

于转型关键期， 当中国经济增长

能满足国内基本就业率时， 促经

济转型、 调结构就将成为管理层

首要考虑的问题；否则，在更快的

经济增长下， 企业满足现状反而

不利于经济的转型。

7

月份宏观经济数据普遍超

出市场预期，反映出国内宏观经

济已逐步企稳。 而随着前期已推

出的稳增长政策效果显现和国

内需求的增加，市场此前的悲观

预期开始逆转，预计下半年经济

增长将持续回升。 笔者认为，未

来一段时间内，除非出现黑天鹅

事件，或者出现预期外的强力政

策利好，大概率来看，国内经济

一方面缺乏亮点，另一方面即便

有亮点，亮点也“不亮”。 也就是

说，今年年底前中国经济表现会

较为中庸， 好也好不到哪去，差

也差不到哪去。 而美国、欧洲经

济形势出现好转，也将减轻中国

余下

5

个月出口的压力。 因此，短

期内

A

股市场上涨及下跌的空间

都受到一定的压制。

虽然短期市场估值中枢短期

有修复的动力，但需要留意的是，

长期向上的因素仍不具备， 而短

期“稳增长”又会增加中期的通胀

压力。 目前

10

年期国债收益率已

经逼近

4%

的水平，创下两年内的

新高， 一定程度上反映了债券市

场通胀预期的恢复及实际资金市

场的紧张状况。对于周期股来说，

其较大的流通市值决定了上涨需

要有更多的资金支持， 可是在当

前的市场环境下， 资金制约问题

仍然严峻。

今年前七个月，银证转账净

流入资金

2584

亿元； 如果扣除

2000

多亿元的融资资金，前七个

月银证转账净流入资金十分有

限。 其实，填补抽逃资金缺口的

主力是通过“融资、放大杠杆”进

场的资金。

7

月银证转账净流入

804

亿元，而

7

月沪深两市融资余

额变动不大，

804

亿元资金净流

入“含金量”较大，这从一个侧面

反映出，

1849

点能逆转下跌并反

弹至今， 与

7

月资金净流入密不

可分。 但前两周（

7

月

29

日至

8

月

2

日、

8

月

5

日至

9

日）， 银证转账分

别净流入

31

亿元、 净流出

79

亿

元。

7

月末空仓的

A

股账户占比依

然高达六成， 环比略有增加，这

反映出， 目前主导

A

股市场涨跌

的还是存量资金。

而统计显示，自上证综指

2

月

18

日高点到

8

月

9

日期间， 跌幅最

大的

100

只个股本周前三天平均

涨幅达到

6.82%

；而上述区间涨幅

最大的

100

只个股平均涨幅只有

0.7%

， 明显低于同期上证指数

2.33%

的区间涨幅。 可见，目前赚

钱效应更多的集中在超跌股的反

弹中， 而周期股恰好属于这一范

畴。因此，在成长股面临价值外的

忧虑、 而市场又出现有利于周期

股上涨的氛围时， 资金的短期轮

动也很正常， 但必须清醒认识的

是， 在没有足够长线增量资金进

入的前提下， 目前周期股并不具

备持续上涨的条件， 仅存在由存

量资金利用融资、 放大杠杆资金

提供的短期结构性机会。

根据历史经验，未来市场可

能出现四种演绎方式：其一是风

格转换，资金从强势中小股票中

退出， 转向低估值的蓝筹股；其

二， 失血继续炒作中小股票，权

重股重心稳步下移，资金集中抱

团中小股票；其三，次级反弹结

束， 大盘继续向下寻找支撑；其

四，平台震荡整理，等待消息进

一步明朗。 目前不少投资者对中

小股票较为谨慎，笔者认为短期

出现第二及第三种情况的可能

性不大，出现第一及第四种情况

结合的可能性较大， 即

1950

点

-

2200

点间波动，资金紧跟事件性

刺激，在中小股票、低估值蓝筹

股之间来回倒腾。
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