
代码 名称 成交价

折价率

(%)

昨日

收盘价

成交额

(万元)

601098.SH

中南传媒

13.35 -7.93 13.98 6,675.00

000748.SZ

长城信息

22.20 -1.11 22.24 4,995.00

002108.SZ

沧州明珠

9.17 -7.19 9.50 4,585.00

002108.SZ

沧州明珠

9.17 -7.19 9.50 4,585.00

600010.SH

包钢股份

4.10 -5.53 4.25 4,100.00

002462.SZ

嘉事堂

18.00 -6.74 19.57 2,880.00

600870.SH

厦华电子

5.23 -8.57 5.46 2,353.50

002303.SZ

美盈森

18.51 -10.01 20.89 1,837.34

002303.SZ

美盈森

18.51 -10.01 20.89 1,684.63

600766.SH

园城黄金

10.80 -7.46 11.63 1,533.49

300031.SZ

宝通带业

13.77 -10.00 14.70 1,529.02

600661.SH

新南洋

23.01 0.52 23.25 1,150.50

002129.SZ

中环股份

17.37 -1.14 17.08 868.50

300031.SZ

宝通带业

13.77 -10.00 14.70 826.20

000830.SZ

鲁西化工

4.24 10.13 3.80 551.20

300031.SZ

宝通带业

13.77 -10.00 14.70 547.91

四因素引爆恐慌情绪

“跷跷板”变“多米诺” 522亿元资金跑路

□本报记者 李波

昨日沪深两市大幅下挫， 创业板指数

大跌逾4%，两市近80只非ST个股跌停。据

巨灵财经统计， 昨日沪市A股资金净流出

215.86亿元， 深市A股资金净流出306.34

亿元。 此前在主板和创业板之间腾挪的资

金，昨日大举跑路；此消彼长的“跷跷板效

应” 变成了一损俱损的“多米诺骨牌” 。分

析人士表示，权重股受制经济压力和房地

产利空， 创业板也开始面临筑头风险；随

着3月新股扩容压力的渐行渐近， 资金风

险偏好开始上升，个股的调整和分化将进

一步加剧。

大跌吓退522亿元资金

昨日创业板指数早盘一度创出历史新

高，然而中午前后开始高台跳水，引发资金

恐慌出逃，并拖累主板市场大幅下挫。

截至昨日收盘， 上证综指报2034.22

点，下跌42.47点，跌幅为2.03%；深证成指

下跌238.58点至7303.95点，跌幅为3.16%。

创业板指数大跌4.37%， 中小板综指大跌

4.20%。 沪深两市分别成交1278.24亿元和

2031.44亿元。

从资金流向来看， 沪深股市主力资金

昨日均呈现净流出格局。 据巨灵财经统计，

昨日沪市A股资金净流出215.86亿元，深市

A股资金净流出306.34亿元，两市资金合计

净流出522.20亿元。

从行业表现来看， 昨日中信一级行业

板块全线下挫，电子、国防军工、通信、农林

牧渔板块跌幅居前， 分别下跌 5.78% 、

5.48%、4.63%、4.60%；银行、房地产、钢铁、

交通运输板块跌幅相对较小， 分别下跌

1.21%、1.71%、1.90%、2.23%。

与股价的低迷表现一致， 行业板块昨

日几乎全部遭遇资金净流出。 据巨灵财经

统计，昨日申万一级行业板块中，只有餐饮

旅游板块实现资金净流入， 净流入金额为

4.26亿元，其余板块均为资金净流出。其中，

机械设备、电子、交运设备、化工板块的资

金净流出规模居前， 分别净流出64.09亿

元、56.84亿元、45.74亿元、40.68亿元；相比

之下，黑色金属、综合、采掘、交通运输板块

的净流出额较小， 分别为2.53亿元、6.62亿

元、9.69亿元、10.49亿元。

四因素致资金跑路

个股方面，昨日中国平安、大华股份、

国金证券、苏宁云商、万向钱潮、网宿科技、

格力电器、 航空动力等遭遇资金大举净流

出，净流出规模均在3亿元以上。 这其中，既

包括大盘蓝筹股，也有前期的明星成长股，

资金避险和锁定收益的心态凸显。 昨日主

力资金全线溃退主要缘于四方面的因素。

首先，宏观和市场流动性双双趋紧。 宏

观层面，央行再次进行1000亿元正回购，资

金回笼力度加大， 流动性压力上升拖累大

盘。 市场层面，3月份新股IPO或将重启，此

前1月份的失血恐慌令不少投资者心有余

悸，随着3月的临近，不少资金开始提前离

场以规避扩容风险。

其次， 两会临近引发资金撤退心态。

随着两会召开时间的临近，市场维稳需求

逐渐降低；与此同时，两会政策也将从憧

憬期进入兑现期，围绕政策的炒作也将逐

步回归理性。 这都促使部分资金选择离场

观望。

再次，创业板高台跳水引发见顶恐慌。

随着高估值风险的不断累积， 创业板获利

回吐压力快速上升。 对于昨天创业板的高

台跳水，尽管不能断言“见顶” ，但高位巨

震在所难免。 目前，成长股筹码锁定性开始

下降，一旦出现风吹草动，分化和调整是必

然结果， 而资金的羊群效应更会加剧创业

板甚至主板的震荡。

另外， 周期板块弱不禁风。 2月汇丰

PMI初值48.3创7个月新低， 经济增速下行

进一步确认，对权重板块继续形成压力。 与

此同时， 房地产板块本周则受到大中城市

新建住宅价格上涨速度一年来首次放缓、

兴业银行暂停办理部分房地产新增授信业

务、 杭州常州两个大型楼盘大幅降价等负

面消息的冲击。 如此一来，周期股表现缺乏

支撑， 对于创业板大跌引发的恐慌情绪也

就不堪一击了。

分析人士指出，目前创业板指数面临

筑顶风险，周期股则受制宏观经济、流动

性、地产利空消息等因素的压制。 昨日两

市资金大幅净流出，反映投资者风险偏好

快速上升，短期宜多看少动，等待恐慌情

绪释放。

■

中证面对面

短期调整不可避免 新兴产业仍具有生命力

□本报记者 田露

近期大众对新兴产业的追捧有目共

睹，但2月25日创业板指数跟随主板出现的

破位下行，已昭示了一定风险，A股“追新

弃旧” 的趋势能否延续？ 本期《中证面对

面》 邀请到了浦银安盛权益投资部总监吴

勇先生和申万菱信权益投资部总经理徐爽

女士来共同探讨相关问题。

消费与科技相互促进

主持人：从新能源汽车到可穿戴设备，

从文化传媒到网络科技， 凡是与新兴产业

有关的一切事物近期似乎都受到追捧，而

许多传统公司的股价却始终低位徘徊。

A

股

市场对于新兴产业的偏好是否已有过热之

嫌，这种趋势能否持续？

徐爽：我们还是比较偏好新兴产业的。

中国经济经过20多年高增长， 原有模式难

以维系，需要寻找新的出路，这个时候新兴

产业担当经济转型重任，虽然体量比较小，

但是大家觉得方向比较明确。 由于市场资

金一直在追捧， 为数不多的好股票市盈率

不断提高。 短期来看，很难说它们在某个时

点价格是高还是低，但是拉长而言，还是值

得关注。

吴勇：我基本同意上述看法。 中国经济

转型的必要性跟迫切性是非常强烈的，消

费可能是未来的大方向，另外，近年来，智

能手机和平板电脑普及也带来手游、 移动

支付等其他服务行业兴起。 未来，消费和科

技等因为是互相促进、互相成长的，还是具

有较强生命力。

主持人：据媒体透露，一些中小型公司

股价狂飙的背后，有一些专门从事市值管理

的“推手”。 如何对此类公司进行价值甄别？

徐爽： 这是近年来出现的比较新的现

象，这个市值管理，要一分为二去看，如果

说这个公司只是为了炒股票， 那肯定得回

避， 如果公司是为了利用资本市场做大做

强，实现自己的产业梦想，则我们可以跟它

一起成长。 现在越来越多上市公司也意识

到，当市值做到一定规模后，不但有利于并

购重组，增强产业地位，而且有利于扩大知

名度和招揽人才。

吴勇：我觉得投资要分为两块，第一是

上市公司自身的盈利状况， 第二是怎么理

解上市公司。 通过调研，发现上市公司行为

是有价值的，能够提供比较大的框架，就值

得投资， 但也不排除部分公司有一些需要

警惕的操作。

主持人：小公司成长性较强，但这类公

司一般主营业务比较单一， 一旦经营环境

有变，可能面临较大不确定性，如何防范此

类风险？

吴勇：我个人感觉，经营业务相对比较

单一和业务多元化这两个很难说哪个风险

更大。 业务单一，公司精力会专注在这个行

业，做得更好一些。 我们一般通过分析其所

属行业是不是有较大发展前景， 以及公司

的行业地位， 包括环境和经营产品是不是

具有特性等多个角度来看它们的成长性，

综合进行分析才可以降低风险。

徐爽：做一个小小的补充，市场更多关

心公司的产品是不是单一， 而不是主业是

否单一。 以医药公司为例，如果只有一个产

品，往往市场给到的估值就比较低，如果它

能以产品梯队让大家看到未来成长预期，

一般估值就能上得去。

经济可控 地产谨慎

主持人： 自春节以来，

A

股及债券市场

均出现一轮回暖， 许多人认为这和资金面

趋向宽松有关， 预计接下来资金面走向如

何，两会以后会不会再度收紧？

吴勇：个人感觉，从去年开始，资金面

的最大变化是利率水平提升，应该说，这是

央行在逐步推进利率市场化， 今年的情况

不会有太大变化。 目前货币增速在11%、

12%左右，还是不错的。 未来央行政策应该

还是会保持比较平稳的状态， 因为经济要

转型，货币政策不会放的很宽，但从稳经济

角度来说，也不会压得很低。

徐爽：今年比较难判断，现在中国货币

是一种难紧也难松的状态，2013年M1、M2

增长都还可以， 但是整个市场还是觉得缺

钱。 这种情况难以维系。

主持人：提到降低无风险利率，不由令

人想到近期的信托兑付危机， 此类事件会

引起市场进一步混乱吗？

徐爽：兑付问题，监管层肯定不希望以

激烈的方式暴露风险， 如果今年能看到从

保险制度到相关规章制度的建立， 则在我

们有所准备的情况下暴露风险， 对整体系

统来说，是有好处的。

吴勇：从中央政府角度来说，推进信用

评级也是在为这件事情做准备。 目前中国

GDP增速在缓慢下滑的状态， 一些传统行

业风险会逐渐增多， 这影响最大的可能是

固定收益市场。 就整体经济而言，即便短期

有震荡，也不会太大，因为中国经济体量还

是很大， 而且政府对于经济的掌控能力还

是比较强的。

主持人： 各地楼盘降价和房地产信贷

收紧是当下的市场焦点。 如何把握当前的

形势，地产股是不是仍然需要回避？

吴勇：地产板块要分两块分析，第一是

房价问题，第二是投资问题。 从房价角度来

看，地产可能跟货币增速更为相关，如果今

年的货币增速还保持在百分之十几左右，

地产价格大幅下滑的机会就不会太大。 但

个人感觉地产股不是一个非常好的投资标

的， 因为现在大部分地产公司不再享受土

地溢价。

徐爽：地产的体量比较大，如果后面信

贷有所收缩，对地产将有一定负面作用，但

出现一个剧烈下跌的可能性不是特别大。

个股资金流向表行业资金流向图
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创业板再现高位“断头铡”

□本报记者 魏静

成长受捧的逻辑，一直让创业板笑在“巅峰” ；

不过，昨日早盘创业板在刷新历史新高之后，便出

现了一波急速的暴跌，收盘刷新了2014年以来的最

大单日跌幅。 短期来看，创业板见顶的态势愈发明

显，投资者当前还是应当谨慎避险，逢反弹逐步降

低仓位。

创业板指数昨日上演了一出过山车的戏码，早

盘该指数稳步向上， 一度创出1571.40点的历史新

高，随后便急转直下深幅跳水。 截至收盘，创业板指

数大跌67.34点，跌幅为4.37%，报收1472.69点，创出

2014年以来的最大单日跌幅。

在恐慌杀跌情绪的蔓延下， 创业板内部再现大

面积跌停的场景。 创业板内部昨日正常交易的343

只个股中，仅有21只个股实现上涨，其中除易事特

等6只个股强势涨停外， 其他10余只个股均勉强维

持红盘；而在昨日出现下跌的322只个股中，有多达

47只创业板个股封死跌停板， 有256只个股当日跌

幅超过5%。

分析人士表示， 此次创业板再现高位 “断头

铡” ，基本上宣告了创业板的正式见顶，短期恐慌杀

跌情绪仍可能会继续蔓延， 投资者首要还是应减仓

避险。

电子元器件板块领跌大盘

□本报记者 李波

昨日沪深两市大幅下挫， 行业板块全线尽

墨。 其中，电子元器件板块跌幅居前，成为下跌

重灾区。

据Wind资讯统计，昨日中信一级行业指数全线

下跌。 其中，电子元器件指数大跌6.27%，跌幅位居

榜首。 147只正常交易的成分股中，97只个股的跌幅

超过5%，其中，英唐智控、金龙机电、洲明科技、新时

达、汇冠股份等21只个股封死跌停板，力源信息、长

电科技、飞乐股份、星星科技等另外21只个股的跌

幅也超过9%。 在11只上涨的成分股中，中京电子逆

势涨停， 凤凰光学和仪电电子分别上涨5.34%和

3.00%，涨幅居前。

电子元器件板块的个股大部分属于“300” 、

“002” 、“000” 军团，主要为创业板中小板股票。

此前， 电子元器件个股普遍积累了较大的涨幅，比

如金亚科技年初至今的涨幅达到128.97%， 新时达

和联建光电即便昨日跌停， 年内累计涨幅也高达

87.43%和63.64%。 从技术面角度而言，在连续上涨

之后，此类股票确实存在回调需求；昨日创业板指

数的高台跳水，更是成为资金获利回吐的导火索和

催化剂。

分析人士指出，科技浪潮席卷之下，优秀的电子

元器件类股票具备较大的成长空间；不过，鉴于年内

涨幅较大， 电子元器件股票短期也面临着调整和分

化。投资者应精选具备政策和业绩支撑、成长性好的

标的，对于缺乏基本面支撑、涨幅较大的股票，短期

则应回避。

PM2.5概念逆“霾”回调

□本报记者 张怡

尽管近来雾霾肆虐，但受股指下午跳水拖累，昨

日PM2.5概念收盘大幅下跌5.51%，同时，尾气治理、

环保等概念的跌幅也均超过了5%。

近日， 我国中东部地区出现大范围重度雾霾，

重霾面积一度达到81万平方公里，几乎占到我国陆

地总面积的1/12，而且京津冀及周边地区空气污染

呈加重趋势。 2月23日，环境保护部有关负责人向

媒体通报，环保部组织12个督查组赴京津冀及周边

地区。

尽管雾霾如此严重， 昨日相关概念股却并没有

出现逆势上涨。至收盘，PM2.5概念中的21只成分股

仅有华光股份一只微涨0.96%，13只跌幅超过5%。

其中宝馨科技和启源装备跌停。

分析人士认为，国家越来越重视大气污染治理，

环保产业未来将是资本长期关注的板块。 当前不仅

雾霾严重，而且是两会召开前的敏感期，预计相关治

理将会被更加重视，进一步的政策措施也值得期待。

建议投资者关注空气质量监测、除尘治理、硫化物治

理、口罩和空气净化产品、上呼吸道感染类用药等相

关概念。

成长股“熊出没” 策略重心转向防御

□本报记者 龙跃

2月25日很可能成为A股市场又一个重要

的节点， 因为持续了一年多的新兴成长股行情

可能在这一天正式宣布退潮。分析人士指出，强

势股大幅跳水、 创业板高位筑头以及近期投资

者追捧情绪的过度高亢， 强烈提示本轮新兴成

长股行情已经基本宣告结束。与此同时，作为今

年反弹行情中的领头羊， 新兴成长股走势一旦

逆转，意味着本轮市场反弹也基本来到“下半

场” ，策略重心由此应该转向防御，即降低仓位

以及调仓至消费类股票。

创业板引领个股跌停潮

如果说在本周一下跌中， 很多投资者只是

“赔了指数不赔钱” 的话，那么周二由成长股跳

水引发的调整， 则开始令人们见到了真金白银

的损失，甚至有不少投资者2014年的利润因为

昨日的下跌而荡然无存。

昨日早盘， 由于地产股和银行股双双实现

企稳，市场一度显露出了止跌迹象，沪综指盘中

一度上探2087.62点，而创业板指数更是创出了

1571.40点的历史新高。 不过，这种乐观的局面

并未持续多久，上午11点过后，创业板指数开

始震荡下行， 并在午后演变为一波又一波的跳

水，盘中最低下探至1460.41点。截至当日收盘，

沪综指、创业板指数分别以下跌2.05%和4.37%

报收。 此前一度长期存在的大盘股和小盘股

“跷跷板” 效应不再出现，取而代之的是2169

只个股下跌、近百股跌停的惨烈市况。

显然， 以创业板为代表的新兴成长股群

体股价跳水是昨日市场出现深幅调整的主要

原因。

三迹象透露新兴成长股见顶

尽管对于任何时刻的任何市场来说， 成长

股永远是超额收益的最大提供者， 不过就整体

而言，A股成长股行情后市似乎难言乐观。结合

周二市场特点以及近期表现，有分析人士认为，

持续了一年多的新兴成长股行情已经显露出了

三大见顶迹象：

首先，强势股纷纷跳水。对于一段上涨行情

来说， 领涨股强势格局一旦逆转无疑会传递出

非常不利的信号。从本周二的行情看，成长股领

涨品种出现了集体暴跌的走势， 这其中比较典

型的例子是网宿科技。如果剔除掉重组类股票，

网宿科技是近两年市场中走势最牛的个股，

2012年以来至本周一， 该股累计涨幅高达

921%。 而从本周二的走势看，网宿科技早盘即

告跌停， 是成长股恐慌性下跌的重要诱发因素

之一。 不仅仅是网宿科技，还有国民技术、金龙

机电、万向钱潮、百圆裤业、国金证券……一系

列涉及新兴产业的前期强势股， 昨日都成为了

各自行业板块的领跌力量。

其次，创业板指数见顶概率大增。作为新兴

成长股的集散地， 创业板的走势在很大程度上

对成长股的方向具有指向意义。从近期走势看，

创业板指数逐渐显露出构筑顶部的迹象： 一是

2月10日以来， 创业板指数虽然不时创出历史

新高，但从期间的三轮上攻看，都未能有效突破

1550点，且成交量逐渐萎缩，上涨后劲不足的

特点比较明显；二是在本周二的下跌中，该指数

形成了“穿头破脚” 的大阴线，从历史走势看，

该指数在高位出现巨量长阴， 往往都会引发一

轮级别不小的调整。

最后，市场追捧新兴成长股热情过于高涨。

从2013年开始，A股市场持续演绎结构性行情，

不持有新兴产业股票很难获得超额收益， 在这

一状态持续的背景下， 越来越多的投资者开始

选择忽视基本面， 持有股票只看长期远景和技

术图形。 进入2014年后，从每日股票公开交易

信息看， 更多的机构投资者加入到追涨强势新

兴成长股的行列中， 与之伴随的仓位提高则聚

集了越来越大的风险。 据申银万国统计，截至2

月14日， 股票型基金的仓位已经超过90%，市

场乐观情绪达到极限。

转向防御 超配消费

基于新兴产业成长股的领头羊角色以及其

走势向下逆转的预期， 可以大致判断本轮自沪

综指1984.82点开始的反弹行情的运行格局将

发生改变，赚钱效应将迅速降低，整体市场的单

边反弹也已经结束。

不过，支撑本轮反弹的核心逻辑———流动性

宽松仍然成立。 从流动性角度看，1周SHIBOR本

周二报3.2780%，继续小幅震荡下行，显示资金面

继续宽松。 流动性积极格局与较低的整体估值水

平，有望给市场带来相当力度的支撑。

因此在经历了持续下跌后， 整体市场有望

逐渐从恐慌情绪中抽离出来， 区间震荡有可能

成为未来一段时间的主要市场走势特征。 根据

以上对市场未来一段时间总体运行格局的判

断， 分析人士建议投资者改变此前过于激进的

策略，提升投资组合的防御功能：其一，经济快

速下跌后，市场有可能出现技术反抽，建议逢高

降低仓位，特别是那些前期涨幅过大、缺少业绩

支撑的新兴成长股；其二，在新兴成长股头部已

现，而周期性蓝筹股欲振乏力的情况下，不妨加

大对传统消费股的关注力度，比如医药、食品饮

料、商业零售、餐饮旅游等板块。

沪深两市资金净流入前十 行业资金净流入（出）金额

股票代码 股票名称 最新价

涨幅

（%）

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(%)

002707

众信旅游

87.22 10.00 75827.85 9988.40 65839.45 76.72

300376

易事特

75.64 10.01 66299.50 2647.66 63651.85 92.32

002713

东易日盛

44.28 10.01 70959.73 15966.72 54993.01 63.26

600718

东软集团

16.50 8.41 104411.18 63545.07 40866.10 24.33

002433

太安堂

20.87 5.40 64145.62 33692.53 30453.09 31.13

600080

金花股份

11.92 9.96 35177.88 7240.77 27937.11 65.86

600588

用友软件

21.90 4.83 47728.81 28799.89 18928.91 24.73

000659

珠海中富

2.70 10.20 20162.25 4043.89 16118.36 66.59

000718

苏宁环球

4.87 9.93 23090.76 6997.35 16093.41 53.49

600149

廊坊发展

5.98 9.93 20825.83 5467.74 15358.10 58.41


