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600893

航空动力

19.55 10.02 38484.77 11736.93 26747.84 53.26

002660

茂硕电源

12.34 9.98 36111.53 11444.14 24667.38 51.87

600100

同方股份

10.26 5.99 48085.44 27758.69 20326.76 26.80

002240

威华股份

18.05 7.44 46529.78 28961.46 17568.31 23.27

000069

华侨城

Ａ 4.58 -2.76 26488.27 9032.92 17455.34 49.14

300165

天瑞仪器

29.92 10.00 23892.78 9260.49 14632.28 44.14

002229

鸿博股份

15.18 10.00 24498.92 10788.68 13710.24 38.85

000819

岳阳兴长

19.48 9.99 16591.67 2884.12 13707.54 70.38

002008

大族激光

14.77 5.27 45723.13 32124.71 13598.42 17.47

000661

长春高新

128.87 10.00 28448.37 17775.11 10673.26 23.09
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短线反弹不改中期调整趋势

□银泰证券 陈建华

在经过之前连续的调整后近几个交易日

以来A股两市有所企稳，沪指于2000点整数关

口附近受到支撑，深圳成指同样跌势暂缓。 就

盘面具体表现情况看尽管周期权重表现仍较

为低迷，同时两市成交量也继续保持在低位水

平，然而市场情绪的改善依然明显，最为直接

的体现便是两市热点板块的增多以及中小市

值个股的再度活跃。

结合市场环境分析，我们认为短期A股企

稳趋势有望延续，且沪深两市不排除走出阶段

性反弹行情的可能。 去年12月份以来A股两市

的调整主要受两方面因素影响，一是货币市场

资金价格的飙升，其次是IPO的重启。但就目前

的情况看，随着季节性因素影响的减弱以及央

行的调控包括金融机构自身的调整，国内市场

资金紧张状况已明显缓解，上海银行间同业拆

借市场各中短期资金利率基本上回落到了去

年7、8月份时的水平。 而新股IPO在监管层严

控三高发行、加强承销监管的背景下对市场的

冲击也进一步减弱，尤其是减轻了投资者对新

股批量发行的担忧。

作为前期沪深指数调整的直接原因，以

上两方面因素的改善将对短期市场形成相对

正面的影响，投资者情绪也将因此得到提振，

利于沪深两市向上反弹， 在这样的市场背景

下， 我们认为短期A股仍有进一步向上的空

间。 然而由于两市的这种反弹更多的是受局

部环境改善带来的情绪回暖主导， 因此预计

最终空间将相对有限。 需要明确的是，虽然我

们对短期A股企稳反弹持乐观态度，但从稍长

的时间看，我们认为A股面临的整体宏观环境

依然不容乐观， 而这将对沪深两市中期表现

形成抑制。

首先从实体层面看， 国内经济在经过去

年下半年阶段性的改善之后当前增速再度放

缓， 无论是之前2013年12月份制造业PMI的

回落还是最新公布的进出口数据， 均较为明

显的体现了这一趋势。 后期在管理层更强调

化解过剩产能、 防范债务风险的背景下国内

经济增速进一步放缓将是大概率事件。对A股

而言， 虽然近期以来强周期板块的连续调整

已较为充分的反映了这方面的利空， 但经济

的放缓仍将对市场心理形成打击并形成持续

的负面影响。

其次就流动性的发展趋势看，央行对2013

年年中及年末出现的两次钱荒的应对方式透

露出了政策趋紧的信号，在这一预期未能彻底

改变前，A股市场也将长期受到抑制。 同时虽

然短期资金市场流动性明显改善，然而即将到

来的春节长假也使得其面临不确定性，同样将

对未来沪深市场走势形成制约。

此外从政策因素的角度考虑，十八届三中

全会后对改革红利释放的良好预期一度推升

A股向上运行，但随着改革的逐步推进市场对

其也有了新的认识。典型的例子便是利率市场

化带来的无风险收益率上行以及管理层着手

对地方债务整顿让投资者更多看到的是风险

而非机会。 在这样的背景下，当前国内推进的

各领域改革从另一个方面看也将增强各方的

谨慎心理，沪深市场因改革估值水平得到提升

的判断也面临考验。

因此整体而言， 对于当前A股我们认为随

着市场环境的改善以及前期做空动能的释放，

短期两市存在阶段性企稳并向上小幅反弹的

可能，但由于这种反弹更多的是受情绪面因素

主导因而预计空间有限。 中期看受实体经济增

速放缓、流动性改善存在不确定性以及政策改

革红利面临重估等因素影响，沪深两市仍面临

进一步下行的压力，沪指跌破2000点将是大概

率事件。 就盘面特征看，我们认为未来一段时

间A股周期权重将依然缺乏机会，市场热点仍

将以中小板、创业板个股为主。 虽然新股的发

行使得两者面临供给增加的冲击，但我们认为

作为新经济的代表， 在国内经济结构转型的时

代背景下其持续受到资金关注将是一种必然。

另外传统周期板块机会的缺失也增大了中小

板、创业板的配置价值，同样促成了其未来行情

的延续。

10亿资金弱市被“震”出局

资金“进深出沪” 成长吸金力强

□本报记者 魏静

连日来，市场阴跌不断，即便周中出现弱

势反弹，也未改变指数下行的节奏。 不过，在市

场弱势格局确立的背景下，成长股反倒成为资

金大举抱团的对象，这也是资金连续进深出沪

的主要原因。 据巨灵财经统计，昨日有21.09亿

元资金借反抽出“沪” ，而有10.59亿资金则流

入深市。 分析人士表示，2000点的弱市难止以

及创业板的持续冲高，加剧了大小盘之间的背

离，短期市场或仍吹“小”“新” 风。

资金进深出沪 结构分化加剧

在经历周二的小幅反弹之后，本周三市场

重回弱势格局， 期间创业板指数屹立不倒，继

续向新高发动进攻。

截至昨日收盘，上证综指微跌3.49点，跌幅

为0.17%，报收2023.35点；深成指全日则微涨

3.03点，涨幅为0.04%，报收7668.80点。 近来表

现持续抢镜的创业板指数依旧领衔走高，单日

续涨14.40点，涨幅为1.03%，报收1415.32点；中

小板综指全日也上涨1.23%，报收4962.51点。

从资金流向来看，沪深股市主力资金昨日

再度呈现小幅净流出的格局。 据巨灵财经统

计，昨日沪市A股资金净流出21.09亿元，深市

A股资金净流入10.59亿元，两市资金合计净流

出10.50亿元。

从行业表现来看，昨日申万一级行业指数

涨多跌少。 其中，申万电子、信息设备、医药生

物、信息服务、农林牧渔及机械设备指数涨幅

居前， 全日分别上涨2.08%、1.60%、1.43%、

1.27%、1.25%及1.03%；相较而言，申万黑色金

属、金融服务、公用事业、有色金属、房地产及

采掘指数继续下跌，全日跌幅均在1%以内。

昨日的资金流向情况与行业指数的表现

基本一致。 据巨灵财经统计，昨日资金实现净

流入的板块有所增加，其中电子、信息服务、医

药生物、机械设备、交运设备及信息设备指数

均获得较大幅度的资金净流入，净流入额分别

为10.26亿元、4.88亿元、3.95亿元、3.74亿元、

3.06亿元及2.16亿元；相对而言，大盘股依然成

为资金出逃的集中地，申万金融服务、公用事

业、交通运输、有色金属、家用电器及采掘等指

数出现资金大幅流出的情形，净流出额分别为

15.62亿元、6.22亿元、4.79亿元、4.41亿元、2.33

亿元及2.11亿元。

成长遭抱团“小且新”成主流

目前， 市场一致认同年关附近大盘很

难出现像样的反弹行情， 即弱势震荡将是

近期市场的主基调。不过，2000点的震荡局

反而在一定程度上强化了结构行情的演

绎， 其中成长股就高调成为资金集中抱团

的对象。

从个股的资金流向来看，吸引资金逆市关

注的多数还是曾经的热门成长股及其他题材

股。 昨日，航空动力、威华股份、华侨城A获得

资金的大举进驻， 净流入额均高达亿元级别；

与此同时，大族激光、江苏国泰、德豪润达、用

友软件等热门成长股也成为资金大举进攻的

对象；复星医药、贵州百灵等明星医药股也成

为资金集中关注的对象。

除此之外， 华灿光电、 鸿利光电等光电

股也普遍获得了数千万的资金流入。 也就是

说，弱市环境下，资金集中抱团的对象，除了热

门成长股外， 安全+题材也是资金集中出击

的对象。

相反， 权重大盘股依然成为资金竞相出

逃的集中地。 昨日，浦发银行以单日超2亿元

的净流出引领银行股的跑路潮，兴业银行、民

生银行、 华夏银行及招商银行纷纷成为资金

出逃的对象，出逃金额基本在亿元关口左右；

海通证券、 中信证券等券商股也出现逾亿元

的资金出逃。

分析人士表示，权重遭弃小盘受宠，进一

步加剧了大小盘之间的结构分化，这种“小且

新” 的偏好有遭抱团的嫌疑。一方面，深市打新

热情的高涨， 反倒成全了成长股的集中抱团；

另一方面， 在传统板块尚未看到升级的背景

下，资金也不敢过早抄底，这从本周“煤飞色

舞” 重现以及周期板块轮番脉冲，但最终都被

证实为一日游行情就可窥见一二。需要指出的

是，尽管短期成长热潮如火如荼，但在市场风

险并未释放完毕的背景下，投资者还是需要保

持一定的谨慎心态。

三沙概念涨幅居前

□本报实习记者 叶涛

阴跌一月有余的三沙概念昨日恢复了久违的

活力，在所有wind概念中涨幅居前。 截止收盘，该

板块成交量较前一交易日放大一倍有余，上涨幅度

亦达到3.46%。

消息面上，中共海南省委近日通过《关于贯彻

落实党的十八届三中全会精神推动海南全面深化

改革的实施意见》，提出探索农村土地集体所有制

的有效实现形式，落实集体所有权，稳定农户承包

权，放活土地经营权。这使得与海南、土地改革相关

的概念股重获市场关注，三沙概念板块也在盘中遭

到资金突然拉升， 并于下午2点30分左右强势突破

3%的涨幅关口。

个股方面，13只成分股中有12只上涨， 且涨幅

全部跑赢两市大盘，海德股份、大东海A、海南瑞

泽、罗牛山等多只个股成交量翻倍，罗顿发展则在

尾盘前直线拉涨至涨停板。

分析人士表示，近期，伴随着大盘指数的持续

下行，土地流转的主力品种纷纷大幅下跌，自2013

年11月28日至本月14日， 罗顿发展跌幅达到

22.67%，罗牛山跌幅为20.26%，技术上均处于超跌

状态，考虑到土地改革的长期生命力，以及此前明

显的缩量格局，上述政策的出台或为资金带来炒作

契机。

电子行业逆市上扬

□本报实习记者 叶涛

行业复苏明显， 加之政策利好持续给力，A股

电子行业景气度也随之回升。 昨日，申万电子行业

板块指数上涨2.08%，以0.48个百分点的优势领先

信息设备行业板块高居行业涨幅榜榜首。

相较于大盘的震荡整理格局， 昨日电子行业

板块上涨明显，开盘伊始便持续向上攀升，午盘时

分虽陷入盘整，但尾盘时受资金带动K线又小幅翘

尾。 个股方面，昨日正常交易的121只成分股中，有

104只实现红盘，其中27只股票涨幅超过4%，11只

涨幅超过7%，鸿利光电、华灿光电、和晶科技、汇冠

股份、茂硕电源5只个股封死涨停。

近期出炉的部分海关数据显示，2013年第四

季度我国LED照明产品的出口增速同比有望达到

80%，预计这一千亿级市场未来两年的年均复合增

速会保持在60%左右。 同时，由于受到美国国会白

炽灯禁令的提振，自去年12月下旬以来，照明类企

业股价屡创新高，得到市场高度关注。

分析人士表示， 作为我国战略性新兴产业的

重要组成部分，电子行业市场空间广阔，随着行业

快速增长该行业估值还将进一步提升， 带来显著

的超额收益。 但另一方面，目前该板块的市盈率已

经高达59.5，建议投资者保持谨慎。

创业板综指再创历史新高

□本报记者 魏静

近来，A股情绪市的特征虽浓，但市场对“小

且新”的热情却依然未减，昨日创业板综指再度刷

新历史新高。 短期来看， 在市场炒作热情集中于

“小且新” 的背景下，创业板综指的新高秀或仍将

继续。

创业板综指昨日小幅低开后再度向上发动冲

击，收盘该指数上涨17.50点，涨幅为1.33%，报收

1333.64点，强势实现三连阳，进而再度刷新历史

新高值。

昨日创业板内部出现了较大面积的涨停潮。

创业板内部正常交易的316只个股中， 有256只个

股实现上涨，南通锻压、鸿利光电、泰胜风能、华灿

光电等12只个股强势涨停， 有多达85只个股昨日

涨幅超过3%； 而在当日出现下跌的63只个股中，

除联建光电等四只个股跌幅超过3%外，多数个股

跌幅都在1%左右。

分析人士表示， 在年关资金面偏紧以及市场

情绪相对谨慎的背景下， 市场很难出现大幅反转

的行情， 因而2000点附近市场更多会呈现出结构

性的分化， 即传统板块不受待见而新兴产业持续

受追捧。
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000594.SZ *ST

国恒

1.72 -4.97 1.80 31,040.87

300133.SZ

华策影视

35.19 0.69 36.28 10,557.00

600673.SH

东阳光铝

8.48 -9.98 9.44 7,318.24

002490.SZ

山东墨龙

8.79 -10.03 9.95 4,881.97

002396.SZ

星网锐捷

25.90 -1.67 26.74 4,662.00

002699.SZ

美盛文化

34.29 -10.00 37.15 3,429.00

002465.SZ

海格通信

21.55 -2.62 22.45 3,232.50

300061.SZ

康耐特

13.36 -2.48 13.78 2,672.00

002465.SZ

海格通信

21.55 -2.62 22.45 2,586.00

002396.SZ

星网锐捷

25.90 -1.67 26.74 2,434.60

002505.SZ

大康牧业

17.13 -0.29 17.88 2,363.94

600620.SH

天宸股份

8.05 -9.75 8.99 2,179.12

002396.SZ

星网锐捷

25.90 -1.67 26.74 1,968.40

002490.SZ

山东墨龙

8.79 -10.03 9.95 1,845.90

002465.SZ

海格通信

21.55 -2.62 22.45 1,724.00

300162.SZ

雷曼光电

14.80 -9.98 16.65 1,480.00

300162.SZ

雷曼光电

14.80 -9.98 16.65 1,480.00

300317.SZ

珈伟股份

13.56 2.73 13.95 1,356.00

002490.SZ

山东墨龙

8.79 -10.03 9.95 1,318.50

300204.SZ

舒泰神

25.31 -9.99 28.37 1,265.50

300091.SZ

金通灵

16.68 -4.69 17.20 1,251.00

002465.SZ
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大小盘股估值差拉大

57:8�“冰火游戏” 缘何难休

□本报记者 徐伟平

经过此前的快速回调后， 大盘近日出现

低位企稳的迹象，已经跌至“白菜价” 的蓝筹

股延续弱势回调之旅。与之相比，以创业板指

数为代表的小盘成长股则受到资金的持续热

捧。 大盘蓝筹股与小盘成长股的“估值差” 非

但没能收敛，反而有所扩大。 分析人士指出，

在存量资金博弈和小盘股盈利预期向好的背

景下，短期大小盘股的“估值差” 可能会进一

步拉大，这意味着主板市场仍将维持弱势。

创业板领涨股易帜

新年伊始，主板指数节节下挫，处在估值

低位的大盘蓝筹股继续弱势回调。与之相比，

小盘成长股则在短暂调整后重拾升势。 2014

年年初大小盘指数的表现如同是2013年结构

性行情的缩影一般。截至昨日收盘，沪综指下

跌0.17%， 报收于2023.35点， 深成指微涨

0.04%，报收于7668.80点。 与之相比，小盘指

数的表现明显优于主板指数， 昨日创业板指

数上涨1.03%，报收于1415.32点，中小板指数

上涨1.23%，报收于4962.51点。

但值得注意的是，本轮市场“弃大抓小”

的行情另有新意。 首先，昨日的反弹中，创业

板指数未能突破新高， 但创业板综指则再次

刷新历史新高， 这意味着创业板中的领涨股

已经易帜。 以乐视网、掌趣科技为代表的创业

板指数权重股近期涨势趋缓，而以和晶科技、

宝通带业为代表的非权重股近期表现抢眼，

这是创业板综指先于创业板指数创出历史新

高的主要原因。

其次，小盘成长股中题材概念的持续性

有所增强。 与此前热点的“一日游” 行情不

同， 本轮小盘成长股中热点的持续性有所

增强。 以绿色节能照明概念为例，该指数已

连续三个交易日上涨， 涨幅在Wind概念指

数中居于前列。 由于近期热点概念前期涨

幅相对较小，短期受益于利好消息驱动，上

涨势头较为强劲， 为创业板指数的反弹提

供了明显支撑。 此外， 热点概念持续性增

强， 体现出的赚钱效应也吸引了资金对于

小盘成长股的重点关注。

两因素致估值差拉大

回顾2013年A股市场的结构性行情，不

难发现大盘蓝筹股与小盘成长股的 “估值

差” 始终处于扩大的状态中。 有市场人士预

期，新股发行将为大小盘股“估值差” 收敛提

供机会，但随着新股正式发行，两者的“估值

差” 非但没能收敛，反而有所扩大。

昨日伴随着创业板综指创出历史新高，

创业板的市盈率（TTM）达到57.43倍。 与之

相比，以沪深300指数为代表的蓝筹股的市盈

率（TTM）为8.26倍，接近一年以来的低位。

两者的估值溢价达到6.95倍， 创出2013年以

来的新高。分析人士指出，在存量资金博弈和

小盘股预期向好的背景下， 短期大小盘股的

“估值差”可能会进一步拉大。

首先，存量资金很难推动大盘股走强，只

能在小盘股中折腾。 新股发行是近期市场资

金重点关注， 但打新热潮并未能引来增量资

金入场， 存量资金主导市场的格局并未发生

转变。 如银行、地产等蓝筹股由于市值较大，

现有的存量资金很难有效推动其上涨。 此外，

在新股发行时按照交易所的打新规定， 沪深

两市市值配售打新是分别计算的， 深市的新

股申购只能按照深市市值进行配售摇号。 而

在第一批准备上市的公司中， 明显属于深市

创业板和中小板的企业居多， 为了迎接新股

的市值配售，在流动性未明显改善的环境下，

资金显现出偏好深市小市值标的的倾向。

其次，小盘股预期向好，高业绩增速有望化

解其长期高估值。 岁末年初，A股市场对于2013

年上市公司年报业绩的关注度开始升温，部分上

市公司陆续披露2013年业绩情况。从发布业绩预

告的120家创业板公司来看，25家公司预增，20家

公司预减，2家公司续盈，2家公司续亏，9家公司

首亏，6家公司扭亏，36家公司略增，17家公司略

减，3家公司不确定，年报预喜比率为57.5%，明显

优于主板。其中三维丝预计2013年净利润同比增

长496%-526%，成为目前创业板的“预增王” 。

此外，包括鼎汉技术、珈伟股份、高新兴等14只创

业板公司业绩增幅有望超过100%， 部分创业板

股票的高业绩增速有望化解其长期高估值，此类

品种将受到投资者的青睐，有望延续升势，部分

小盘股的短期估值可能被抬高，大小盘股的“估

值差”可能会进一步拉大。

个股资金流向

长春高新取代贵州茅台

A股第一高价股易主

□本报记者 徐伟平

昨日， 沪深两市维持震荡整理格

局，复牌后的长春高新放量涨停取代贵

州茅台而成为两市第一高价股，成为市

场关注的焦点。

从市场表现来看，贵州茅台与长春高新

两只股票唱出“冰与火”之歌。

2013

年至今，长

春高新市场表现火爆， 期间累计上涨

111.40%

，昨日复牌后，股价放量涨停，报收于

128.87

元，成为了

A

股市场的第一高价股。 与

之相比， 贵州茅台仿佛掉入了寒冷的冰窖，

2013

年以来， 公司股价累计下跌

41.31%

，昨

日，公司股价再次下跌，报收于

118.76

元，与

公司历史最高价相比，股价腰斩。

分析人士指出， 第一高价股的让位

折射出的是两个行业景气度的变化。 宏

观经济增长放缓和 “三公消费限制”在

大环境上限制了白酒行业后续的发展，

白酒行业正在进入调整期， 在此期间，

白酒股面临的压力明显增大。 与之相比，

医药行业的市盈率虽然在

37

倍左右，估值并

不低，但医药股的业绩较为确定，如长春高

新等个股有望以优异的业绩来消化估值。此

外，随着国家老龄化人口的增加，医药生物

行业的前景被长期看好。

创业板综指日
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