
沪深

B

股震荡盘升

□本报实习记者 曹阳

2

月

16

日，沪深两市震荡上扬。 截

至收盘，上证综指报

2923.90

点，上涨

0.85%

； 深成指报

12884.87

点， 上涨

1.36%

。 沪深两市

B

股指数也震荡盘

升， 截至收盘， 上证

B

股指数报收

313.35

点，上涨

2.44

点，涨幅为

0.79%

；

深证

B

股指数报收

845.47

点，上涨

6.36

点，涨幅为

0.76%

。 全天沪市

B

股成交

了

4.42

亿美元，深市

B

股成交了

4.29

亿

港元。 两市

B

股成交金额较上一交易

日萎缩超过一成。

16

日， 沪深两市

B

股经过上午的

高位震荡后， 午后开始发起上攻，双

双收于高位。 在沪深两市所有正常交

易的

104

只

B

股中，

87

只上涨，

3

只横

盘，

14

只下跌， 上涨个股逾八成。 其

中，制造业个股涨幅居前。 具体来看，

深南电

B

、 九龙山

B

、 深赤湾

B

涨幅居

前， 分别上涨

6.40%

，

5.17%

，

5.04%

。

*ST

中华

B

、三毛

B

股、皖美菱

B

跌幅居

前，分别下跌

0.76%

，

0.56%

，

0.55%

。所

有下跌个股跌幅均小于

0.8%

。

权证方面，

16

日长虹

CWB1

高开

高走，下午成交量突然放大，盘中一

度达到

2.662

元， 收盘报

2.622

元，上

涨

2.38%

， 该品种近

3

个交易日成交

量持续放大，

16

日成交额合计达

18.70

亿元。

部分行业目前估值与千点时比较情况
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■亮点汇

行业资金净流入（出）金额 单位：万元

■资金流向监测

沪深两市资金净流入前十

代码 名称

收盘价

（元）

流入金额

（万元）

流出金额

（万元）

流入净额

（万元）

涨跌幅

（

％

）

６０００３１

三一重工

２４．１２ １１５１６１．９１ １０３３０３．１３ １１８５８．７７ ３．８８

６００８１５

厦工股份

１６．７１ ４４０３２．８７ ３４３８６．８８ ９６４６．００ １０．０１

６００５２８

中铁二局

１２．１０ ５７７４４．８３ ４８５４９．１６ ９１９５．６７ ５．５８

６０１１８６

中国铁建

８．２１ ４７５８７．３４ ３８７６２．７７ ８８２４．５７ １．１１

６０００１９

宝钢股份

７．３８ ４６５８７．１６ ３７８２５．９９ ８７６１．１７ ２．７９

６０００２８

中国石化

９．２７ ４３５８１．９９ ３５９１５．９０ ７６６６．０９ ０．８７

６０１３９０

中国中铁

５．１５ ５６１４６．３３ ４９６３０．１５ ６５１６．１８ １．７８

６００１２５

铁龙物流

１７．４１ ４９２６２．６６ ４２９１６．９７ ６３４５．７０ ５．３２

００００３９

中集集团

２８．４９ ５２０７９．４０ ４６２２５．５１ ５８５３．８９ ６．０３

０００１００ ＴＣＬ

集团

４．３６ ５４３５１．９６ ４８６０５．１９ ５７４６．７７ ７．３９

整体市场资金流向

行业板块资金流向

反弹延续 资金净流出

7

亿元

2

月

16

日，

A

股市场延续反弹， 上证指数收于

2923.90

点，上涨

0.85%

；深成指收于

12884.87

点，上涨

1.36%

。 成交

量方面， 当天沪市总成交

1600.68

元， 深市成交

1165.53

亿

元，两市合计成交

2766.21

亿元。

尽管反弹延续，但是从资金流向来看，沪市主力资金

呈现净流出状态。据大智慧统计，周三沪市

A

股资金净流出

14.57

亿元，沪市

B

股资金净流出

21.48

万元，深市

A

股资金

净流入

7.48

亿元，深市

B

股资金净流入

936.73

万元，两市资

金合计净流出

7.00

亿元。

在众多行业板块之中，银行、医药和房地产行业资

金流出情况最为明显。 其中，银行业资金净流出金额最

多，达到

6.59

亿元。同时，医药和房地产行业资金净流出

金额则为

4.45

亿元和

3.88

亿元。 与此形成对照的是，机

械、煤炭石油和化工化纤行业周三净流出资金额分别达

4.85

亿元、

3.32

亿元和

3.28

亿元， 成为当日资金净流入较

多的行业。 （孙见友）

指数空间有限 热点保持活跃

“空白走廊”不空白 估值题材两相宜

□本报记者 龙跃

政策面平静、 资金担忧缓解

以及静态估值低企， 导致当前

A

股市场运行在一个明显的 “空白

走廊”内，即市场在中期上涨与下

跌因素都不明朗的箱体内震荡。

指数系统性风险的暂时降低，也

让近期的局部机会明显增多。 鉴

于当前市场热点更换频率较快，

分析人士建议： 稳健的投资者可

以关注估值处于历史低位的行业

股票， 而激进型投资者则可以适

度博弈那些“热度”有望持续的题

材股。

2700-3000点是“空白走廊”

在创出

2661.45

点的阶段新低

后， 上证综指在不到一个月的时

间内迅速走高， 目前已经回到前

期震荡箱体的顶部。 对于短期市

场判断， 过于乐观或过于悲观都

不可取，

2700-3000

点更像一个缺

乏决定变量的“空白走廊”，市场

短期很难大幅趋势性向上或向下

完成对这个箱体的突破。

从积极角度看，短期市场面

临“两个缓解，一个支撑 ”的格

局。 “两个缓解”指的是资金紧

张 以 及 政 策 调 控 预 期 出 现 缓

解。 一方面，春节长假最后一天

的加息 ， 令市场普遍预期央行

对流动性的控制， 将从此前的

严厉管制向常规化调控方向回

归 ， 即更加偏重于数量和价格

工具。 如此一来，尽管资金成本

会进一步提高， 但春节前无钱

可贷的“资金饥渴症 ”将大为缓

解， 资金紧张情绪的舒缓也可

以从节后

SHIBOR

的大幅回落中

得到证明。 另一方面，由于持续

紧缩政策的叠加效应尚未完全

显现 ， 加之近期国际热钱从新

兴市场回流欧美经济体速度较

快， 考虑到

1

月

CPI

增速低于预

期， 市场预计短期政策将进入

观察期， 从而使得对调控政策

的担忧情绪下降。

“一个支撑”则指的是静态估

值的支撑。 统计显示，目前全部

A

股的市盈率（

TTM

）为

19.71

倍，沪

深

300

和中证

100

成份股的市盈率

更是只有

15.92

倍和

14.27

倍，处于

合理偏低的水平。 分结构看，银

行、 地产等大盘股的估值处于历

史低位， 小盘股的估值也因为去

年年底以来的快速下跌， 具备了

更高的安全边际。

但从谨慎角度看，市场大幅

向上的动力明显缺失，并且在中

期仍然面临继续寻底的压力。本

轮中国等新兴经济体的通胀成

因非常复杂 ，除经济周期外 ，叠

加了过多的货币因素， 表现出

了较强的成本推动特征 。 从这

个角度看， 新兴经济体通胀压

力的真正缓解， 最需要等待的

是美联储货币政策的转向，在

此之前， 任何对经济增长不切

实际的追求 ， 都会导致更大程

度的通胀压力。 因此，在欧美发

达国家货币政策转向前， 为了

将通胀控制在可接受水平，中

国国内政策势必将保持高压姿

态， 这也意味着资金面的紧张

格局很难转向，同时经济二次探

底的预期也很难消除。 由此看，

前文提到的“两个缓解”或只是

短期的情绪舒缓，而看似牢固的

估值支撑也将面临上市公司盈

利预测可能下调的考验。

估值洼地和题材热点

考虑到短期市场的积极变化，

场内资金势必会加大博弈力度；

但对中期走势的谨慎， 又会使投

资者难以完全放开手脚， 从而导

致热点更换频率加快。 本周前三

个交易日的市场表现，可能就是

2

月剩下交易日乃至

3

月市场走势

特征的预演。 近期盘面显示，由政

策或事件引发的题材股频繁活

跃，构成行情的一条主线；而市场

估值洼地的轮番脉冲反弹则构成

了行情的另一条主线。

从估值看， 我们针对申万一

级行业指数， 统计了其过去

10

年

的平均市盈率（

TTM

）水平，并挑

选出当前估值相对于历史平均估

值折让程度较高的行业。 统计显

示， 相对于过去十年的平均估值

水平，当前采掘、化工、建筑建材、

交运设备、信息设备、家用电器、

轻工制造、医药生物、公用事业、

建通运输、房地产、金融服务、商

业贸易、 餐饮旅游等

14

个行业处

于估值折让状态；从折让幅度看，

采掘、建筑建材、交通运输、房地

产、金融服务等

5

大行业折价程度

都在

30%

以上， 是当前市场的估

值洼地。

从题材热点看，近期水利建

设、高铁、西安板块、稀土概念等

题材热点轮番活跃。 但是鉴于这

些热点更替的十分频繁，分析人

士建议投资者重点关注那些潜

在的热点以及能持续 “保温”的

题材。 比如，水利投资将跨越整

个“十二五”，该题材就具备持续

跟踪的价值； 再比如， 市场预期

“两会” 后各新兴产业振兴规划

细则将陆续出台， 在相关股票在

前期部分释放泡沫风险后， 其中

的优质成长股已经可以开始逐渐

关注。

大象托市 权重股估值处历史底部

□本报记者 刘兴龙

从年初大盘的逐级下行，到如今

沪综指步步高升， 权重股成为了

A

股

市场止跌回暖的重要力量。 从市盈率

水平来看，以银行为代表的权重股估

值水平处于历史底部， 沪深

300

成分

股市盈率仅相当于

2006

年

4

月末大盘

1428

点时的水平。

金融、汽车估值低于“千点”

在货币紧缩政策的打压下，从

2010

年

11

月至

2011

年年初，沪综指从

3186

点一路下滑至

2661

点。 尽管市场

表现疲软，但是众多的券商看多

2011

年的

A

股市场， 主要的依据是大盘蓝

筹股的估值偏低，使得整个市场的调

整空间十分有限。

而大盘蓝筹股也的确起到了定

海神针的作用， 中国石油

1

月

31

日、

2

月

1

日连续跳空高开并收出长阳，引

领了虎年岁末的市场反弹。 兔年以

来， 上证

50

指数

2

月

14

日大涨

3.06%

，

表现远远强于创业板指数和中小板

综指。

从估值水平来看，截至

2

月

16

日，

沪深

300

成分股的平均市盈率为

15.92

倍，这一数据与

2006

年

4

月

28

日

牛市起步时的水平相当，当时沪综指

点位只有

1428

点， 沪深

300

成分股平

均市盈率为

15.80

倍。 历史数据显示，

2007

年

10

月大盘

6000

点时的沪深

300

成分股平均市盈率曾高达

48.32

倍，

与之相比，目前蓝筹股的整体估值明

显较低。

从行业来看，申万金融服务行业

的估值水平最低， 平均市盈率仅为

11.35

倍， 处于历史的最低点。 回顾

2005

年

6

月

3

日沪综指千点时，金融服

务行业的估值为

17.30

倍，大盘

6000

点

时为

44.87

倍。 比较来看，目前金融股

的市盈率水平处于十分安全的区间。

申万交通运输是另一个估值低

于千点时水平的行业，当时平均市盈

率为

20.28

倍， 而目前该行业仅为

19.49

倍。由于

2010

年购置税优惠等政

策的实施， 汽车行业迎来了大发展，

仅前三季度的净利润平均增幅就达

到了

233.88%

， 由此带动估值水平迅

速下降。

业绩有望继续拉低估值

随着年报和预计公告披露的增

多，整体看

2010

年上市公司的业绩水

平有望超预期增长。

从目前披露的业绩预计情况来

看，中信银行、光大银行、南京银行、

华夏银行和宁波银行等

5

家公司预计

净利润同比增幅均在

50%

左右。 由于

银行息差继续扩大，而信贷质量仍处

于可控状态，

2010

年和

2011

年银行的

业绩增速将维持在稳定的水平。

此外，从有色金属行业的公告来

看，目前约三分之一的公司发布了业

绩预告或业绩快报， 其中预增

50%

以

上的公司占据多数。 而房地产行业也

毫不逊色，

48

家发布业绩快报的公司

中，

42

家实现净利润同比增长， 占比

87%

。

尽管目前通胀和货币紧缩依然

是制约大盘走势的重要因素，但是在

上市公司整体业绩超预期增长的带

动下，

A

股整体估值有望继续下降，

这将为市场反弹的延续提供有力的

支撑。

热门板块估值逼近6000点

在权重股压低

A

股整体市盈率水

平的同时， 部分行业的估值则明显走

高，尤其是今年以来热门的板块市盈率

水平已经逼近大盘

6000

点时的水平。

由于农产品价格持续走高，加之

干旱等自然灾害的因素影响，农林牧

渔行业成为了年初以来表现最为抢

眼的板块之一。 随着股价走高，农林

牧渔板块的平均市盈率攀升至

67.7

倍，成为了目前

A

股估值最高的行业。

而在大盘千点和

6000

点时，农林牧渔

板块的平均市盈率分别为

22.3

倍和

71.49

倍。 可以看到，目前农林牧渔板

块的估值已经与历史高点相差无几。

此外，在产业升级和新兴产业发

展的预期下，电子元器件和信息服务

行业成为了“热门”。 目前两个行业的

平均市盈率分别为

56.88

倍和

60.83

倍，而大盘

6000

点时的估值则是

45.48

倍和

81.06

倍。

期指当月合约频现贴水

业内人士：交割周仍可关注跨期套利机会

□本报记者 汤池

16

日， 期指主力合约

IF1103

低开于

3238

点，小幅上

扬后即震荡走低， 最低创下

3225.0

点，之后多空双方围绕

3250

点附近反复争夺，尾盘多

方占据主动， 出现小幅上扬。

截至收盘，

IF1103

合约最终报

收于

3272.6

点，上涨

0.68%

。

目前期指主力合约的移

仓仍在进行当中，从新合约的

移仓 情况来看 ，

16

日 期指

IF1102

合 约 减 仓

2140

手 至

4769

手，

IF1103

合约增仓

4417

手至

30257

手 。 另外 ，

16

日

IF1102

成交量也大幅减少，而

IF1103

合约成交量持续放大。

从期现价差表现上来看，

16

日当月合约

IF1102

的基差

最大值为

6.92

点， 最小值为

-

10.15

点。 业内人士指出，近期

IF1102

合约的贴水持续时间

较长，套利交易者需要注意换

月的情况， 控制头寸规模，防

范市场波动风险。而近期期指

主力合约

IF1103

的期现价差

波动并不算大，均以

25

点为中

轴展开波动， 并无明显趋势

性。

东证期货金融工程师杨卫

东表示， 当月合约

IF1102

近期

屡出现贴水情况， 考虑到本周

五是

IF1102

合约的到期交割

日，价差有收敛要求，

IF1102

合

约出现贴水也在情理之中。

中金所盘后公布的主力

持仓数据显示，

16

日

IF1103

合

约上多头主力累计持有多单

21300

手， 空头主力累计持有

空单

26576

手。 海通期货分析

师王娟表示，

IF1103

合约前

20

位主力“净空单”量较上一交

易日增加了

994

手， 而空头主

力部分仓位依然可能来自套

利盘。

“从跨期价差表现上看，

近期

IF1103

合约与

IF1102

合约

之间的价差呈扩大趋势， 在移

仓过程中带来的买

IF1103

合约

抛

IF1102

合约的套利收益相当

不错，考虑到还有三个交易日，

可择机选择平仓。 ”杨卫东说。

业内人士表示， 目前期

指市场仍然维持高位行情，

从技术形态上看， 上涨形势

并未明显受压， 但行情反弹

到目前的位置， 更要关注其

“隐藏压力”，特别是前期相

对高点的压力。 而从当前

A

股市场的表现上看， 股指目

前也仍在高位， 但

16

日成交

量却出现减少， 如果成交量

不能给予配合的话， 后期上

涨力度将大打折扣。 在这个

时候， 期指市场的投资者在

操作上更需保持谨慎， 前期

多单不妨适量降低仓位。

大市转暖助题材股轮番“开花”

□本报记者 魏静

春节后， 大盘在不经意间走出了一波稳步上攻的行

情。当前，尽管决定市场中期趋势的相关因素并不明朗，但

1

月

CPI

大幅低于预期以及节后资金面紧张程度的显著改

善，确实给了市场短线做多的理由。 在此期间，不同行业利

好政策的 “露脸”， 便顺理成章地吸引资金集中火力去进

攻，因而题材股呈现出“你方唱罢我登场”的局面。 分析人

士指出，短期偏暖的市场环境，将继续为题材股“开花”提

供土壤， 预计两会期间可能出台的七大新兴产业规划，造

就下一阶段市场主流热点的概率较大。

软件、有色、稀土轮番登场

尽管春节刚过，央行就出人意料地再度加息，不免令

大盘春意料峭，但细数春节后的行业利好政策，便会惊喜

地发现热点题材正沿着相关政策出台的时间点逐个开花

结果。

2

月

9

日，国务院发布了《进一步鼓励软件产业和集成

电路产业发展的若干政策》的通知，这其中包含了扶持鼓

励我国软件产业和集成电路发展的八类政策，即国务院在

老的

18

号文的基础上对行业给予了更全面的扶持鼓励。 二

级市场上， 在该政策发布后，

10

日申万电子元器件板块便

大幅反弹

2.94%

， 此后也延续着强劲反弹的走势， 自

10

日

起，该板块累计涨幅已达

8.23%

。事实上，长期来看，此次国

内软件及集成电路行业的扶持政策， 对整个行业构成利

好；短期而言，财税政策也对相关企业业绩构成了一定的

积极影响。

软件热潮还未退去，三部门联合引发的《再生有色金

属产业发展推进计划》又引发了有色金属整个板块的炒作

热潮。 据悉，该计划剔除了再生有色金属产业在

2015

年的

主要目标， 包括主要再生有色金属产量达到

1200

万吨，及

前十位的企业产业集中度达到

50%

以上等。 同样，

14

日申

万有色金属指数大涨

3.96%

，其后延续放量上攻的走势，近

三个交易日该指数累计涨幅便已达到

9.15%

。 而

15

日晚间

传出的稀土新政即将出台的消息，更成为沉寂许久的稀土

板块集体爆发的导火索。

关注可能诞生的题材热点

不可否认，短期市场的积极变化，势必会加大场内资

金的博弈力度；不过，毕竟影响市场中期趋势的因素并未

明朗，因而目前还不可能重现去年“十月革命”那样的大行

情。从本周的市场表现来看，热点轮换频率持续加快，由政

策或事件引发的题材股轮番活跃， 从而构成了

2

月以来行

情的一条主线，预计本月剩下的时间，题材股仍将继续保

持活跃。从这个角度而言，接下来可能出台的政策，将一定

程度上决定行情的主流品种。

综合多家券商观点，七大战略性新兴产业规划的逐步

出炉，或将造就下一阶段行情的主流品种。据悉，在国家加

紧编制战略性新兴产业规划溢价工作分工方案的同时，战

略性新型产业指导目录也在抓紧制定，从而为相关规划出

台做好准备。 中金公司预计战略性新兴产业规划可能在

“两会”公布的“十二五”总体规划之后出台。 而随着两会的

逐步临近， 与战略性新兴产业相关具体规划的陆续出台，

将成为相关个股股价上涨的催化剂，建议投资者把握中国

经济转型过程中的三大结构性趋势：消费升级、装备及军

备制造高端化以及节能环保，以把握上游结构性增长以及

受益政策支持的个股机会。

创业板中小板加速反弹

□本报记者 魏静

在资金面紧张局面大幅

缓解以及

1

月通胀低于预期

的背景下，

16

日主板市场延

续了节后的反弹走势， 其中

创业板及中小板的反弹幅度

更大。 统计显示，上证综指节

后累计涨幅达

4.46%

，创业板

及中小板期间的累计涨幅则

分别高达

7.23%

及

6.76%

，大

幅跑赢主板市场。

大盘仅在

15

日稍稍暂停

上涨步伐后，

16

日便再度重

拾升势。 上证综指一路走高，

全 日 上 涨

0.85%

， 报 收

2923.90

点，站稳

2900

点关口；

深成指全日涨幅则为

1.36%

，

报收

12884.87

点。在主板市场

维持涨势的背景下， 创业板

及中小板也加速上扬。

16

日

创业板指数上涨

1.79%

，报收

1107.24

点； 中小板综指全日

涨 幅 也 为

1.66%

， 报 收

7243.42

点。

当日创业板内部

178

只

股票有

161

只实现上涨，其

中金通灵 、中瑞思创 、华平

股份、星河生物及朗源股份

强势涨停，有多达

29

只创业

板股票涨幅超过

3%

。与此同

时， 中小板内部

547

只股票

也有

486

只股票实现上涨，

其中三元达、 博云新材、利

欧股份及林州重机强势涨

停， 有多达

104

只中小板股

票当日涨幅超过

3%

。

分析人士指出 ，

1

月

CPI

大幅低于预期，确实给了市

场短线做多的理由；与此同

时，资金面的紧张程度也持

续得到缓解，从这个角度而

言，大盘确实存在修复前期

因担忧通胀而过度调整的

要求。 不过，

1

月

CPI

低于预

期，并不代表通胀形势的实

质性缓解，且货币紧缩的方

向暂时不会发生变化。 受持

续紧缩的影响，经济有可能

会受到伤害，而一旦市场真

正关注到经济下行的风险，

大盘调整的风险就会被立

刻放大，届时高估值的创业

板及中小板又将成为调整

的重灾区，提醒投资者注意

风险。

沪深300成分股历史各时点平均市盈率情况


