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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

行业资金净流入（出）金额 单位：万元

沪深两市资金净流入前十

个股资金流向表格

行业资金流向图表

两市资金净流出8.56亿元

□本报记者 龙跃

2

月

6

日沪深股市呈现高位

震荡格局。 其中，上证指数全日

上涨

0.03%

， 以

2331.14

点报收。

当日深成指上涨

0.12%

，报收于

9448.64

点。同时，中小板综指上

涨

1.15%

， 创业板指数则上涨

0.95%

。 成交量方面，当天沪市

成交

673.1

亿元，深市成交

615.5

亿元，两市合计成交额为

1288.6

亿元。

从资金流向来看， 沪深股

市主力资金呈现净流出的格

局。 据大智慧统计，周一沪市

A

股资金净流出

7.43

亿元，沪市

B

股资金净流出

9.75

万元；深市

A

股资金净流出

1.12

亿元，深市

B

股资金净流出

41.78

万元， 两市

资金合计净流出

8.56

亿元。

在众多行业板块之中，化

工化纤、 建材和供水供气行业

资金流入情况最为明显。 其中，

化工化纤行业资金净流入金额

最多，达到

2.05

亿元。 同时，建

材和供水供气行业资金净流入

金额分别为

1.43

亿元和

0.47

亿

元。 与此形成对照的是， 房地

产、 有色金属和银行等行业呈

现资金净流出状态， 净流出金

额分别为

2.10

亿元、

1.88

亿元和

1.73

亿元。

煤炭有色回落 钢铁交运筑底

成交占比折射资金“恐高” 情绪

□本报记者 李波

上周市场先抑后扬， 权重

股和小盘股轮番逞强， 存量资

金运作特征明显。 分析人士指

出， 短期市场处于估值底基本

确立、经济底尚未出现、政策利

好预期等待兑现的阶段， 反转

难以一蹴而就，震荡在所难免，

热点还将快速轮动。 对此，行业

板块的成交金额占比能够较准

确地衡量场内资金的结构化偏

好， 并可释放一定超买超卖的

信号， 有助于在震荡市发掘机

会、防御风险。

统计显示，上周煤炭、有色金

属的成交金额占比已经出现冲高

回落，资金“恐高”情绪明显，而保

险和银行板块也已接近阶段高

位；相反，钢铁、电力、交运、餐饮

旅游和纺织服装的成交占比则持

续在历史底部徘徊， 存在向上回

归动力。

煤炭有色成交占比高位回落

上周市场先抑后扬，龙年“开

门绿”极大地打击了市场信心，令

股指在前半周震荡下跌， 不过后

两个交易日连续反弹， 周五收盘

站上

60

日均线。 从申万主要行业

指数周成交金额占全部

A

股的比

重来看， 上周煤炭和有色金属呈

现明显的高位回落特征， 银行和

保险也逼近阶段高位。 而成交占

比升至高位， 也成为权重板块短

期难以延续前期涨势的关键原因

之一。

据统计，截至上周五（

2

月

3

日），申万煤炭行业和有色金属

行业的周成交金额占比分别为

4.49%

和

9.59%

，分别较前一周

的

6.03%

和

11.98%

显著回落。

上述两个行业的成交占比在此

前两周出现急速攀升， 从理论

下限附近 （

2006

年以来均值减

去一个标准差） 一举向上突破

理论上限 （

2006

年以来均值加

上一个标准差），短期超买迹象

明显， 因此资金偏好幅度上周

明显降温。 不过从另一方面来

看， 上述板块再次上涨的动能

也有望就此酝酿。

与此同时， 申万保险和银行

行业的周成交金额占比也已逼近

阶段高位。具体来看，申万银行业

成交金额占比上周五为

5.39%

，高

于历史均值

5.32%

和理论下限

3.12%

；而

2010

年以来，银行业成

交占比一直在理论下限附近徘

徊，极少突破均值。对于保险行业

来说 ， 上周五成交占比达到

2.09%

，连续第二周攀升，并且接

近理论上限

2.42%

， 达到

2010

年

7

月中旬以来的阶段新高。不过，保

险和银行当前的成交占比较历史

高点尚有不少空间， 这表明下跌

空间也并不大。

钢铁电力成交占比底部徘徊

截至上周五， 不少行业的周

成交占比依然在底部徘徊， 比如

钢铁、电力、交通运输、餐饮旅游

和纺织服装行业。其中，交通运输

在底部徘徊的时间最长， 偏离理

论下限的幅度也最大。

具体来看，截至上周五，申万

交通运输行业周成交金额占比为

1.87%

，大幅低于

2006

年以来的平

均 水 平

5.13%

以 及 理 论 下 限

3.21%

。 虽然

1

月份成交金额占比

较前期有所回升，突破

2%

，二级

市场上相关个股出现反弹， 但上

周再度回到历史底部。 而从时间

长度来看，

2011

年

5

月下旬以来，

交通运输行业的周成交金额占比

就一直在理论下限的下方徘徊，

从未触及过理论下限。因此，该指

标在理论上存在较强的向上回归

动能，不过需要一定的催化剂。作

为与经济运行关系密切的交通运

输行业， 经济的阴晴将在很大程

度上左右资金对该板块的态度。

资金偏好的 “超跌反弹” 固然可

能， 但真正向上突破还需要基本

面的支撑。

与此同时，钢铁、电力、餐饮

旅游和纺织服装的周成交金额占

比 上 周 五 分 别 收 报

1.09%

、

0.97%

、

0.58%

和

1.36%

， 均低于

2006

年以来的理论下限

2.04%

、

1.30%

、

0.78%

和

1.69%

。 在大幅偏

离历史均值之后， 上述板块均存

在向上回归的动力， 只待行业景

气度或市场环境改善等反弹导火

索的出现。
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煤炭行业成交占比冲高回落 保险行业成交占比达到短期高位

■指标气象站

“正规军”按兵不动 “游击队”冲锋陷阵

60日线突围战或以退为进

□本报记者 曹阳

2

月

6

日， 沪深两市多空交锋

再陷胶着状态，在上周成功攻克空

军第一道防线———

60

日均线之

后， 反弹行至空军重要战略要

塞———

3067

点以来下行通道的上

轨

2340

点附近。 不过，在巨大的技

术压力面前，以银行、地产、有色、

煤炭为首的权重周期板块选择了

“蛰伏”，并未急于在第一时间向空

军堡垒发起猛攻。 目前来看，在以

权重周期股为代表的正规军弹药

暂难以为继的情况下，多方主力昨

日暂缓进攻，选择退守

60

日线，但

由于多空双方阵地过于靠近，这场

攻坚战一触即发，究竟是多方成功

攻克空军要塞还是空方成功收复

60

日均线，不日就将见分晓。

“游击队”冲锋

“正规军”补给不足

自

2132

点以来的反弹行情

中，煤炭、有色、金融板块先后担

当了反弹的中流砥柱角色。 总体

而言， 周期蓝筹股的强势反映了

本轮反弹基于流动性放松预期的

本质。自

2132

点反弹至今，沪综指

已反弹近

200

点，其中申万有色金

属、 采掘与金融服务指数分别累

计 上 涨 了

21.53%

、

15.05%

和

10.26%

。 这就意味着权重周期股

的估值修复行情已基本到位，在

此背景下，有色、采掘与金融服务

等估值洼地对资金的吸引力正在

逐渐下降。

相较之下，近期创业板、中小

板小盘股和

ST

股等具备“题材”的

个股则呈现出较为显著的领涨特

征。 如果说此前大盘的反弹是在

权重蓝筹股率领下的攻坚战，那

么近两个交易日大盘“游击战”的

特征则愈发显著。 一方面，包括有

色金属、采掘与金融服务等权重板

块在此前的连续上涨中积累了较

大的涨幅， 其内在调整的需求较

强；另一方面，创业板与中小板个

股在前期经历了惨烈的杀跌，部分

资金认为其股价的大幅调整已经

较为充分地反映了“业绩杀”的风

险，因此在部分个股已公布业绩预

告或业绩快报的情况下， 场内资

金， 特别是游资纷纷进驻前期的

“问题股”、

ST

股和小盘股，博弈利

空兑现后的超跌反弹收益。

昨日，在“正规军”按兵不动

的情况下，“游击队” 再次冲锋陷

阵。与之相应的是，沪深两市成交

金额未能放大， 其中沪市成交了

673.1

亿元， 深市成交了

615.5

亿

元， 总成交金额较上周五呈现萎

缩的情况。显然，在增量资金入场

并不积极的情况下， 依靠撬动权

重股来推升指数并不明智。

多空各据一线

反弹或以退为进

从昨日盘面情况来看， 多方

仍占据着一定优势。

一方面， 从沪深两市涨跌个

股分布来看， 尽管沪指仅微涨了

0.73

个点，但涨跌家数之比为

588:

289

，深成指上涨

0.12%

，涨跌家数

之比为

989:339

，沪深指数黄线均

大幅跑赢白线， 且非

ST

股涨停个

股数多达

20

只， 而跌幅最大的首

开股份仅下跌了

6.05%

，两市除

ST

昌九外并无一只跌停个股出现。

这说明沪深两市个股活跃度较

高，场内资金积极性较高。

不过，从另一方面来看，权重

周期股的沉闷走势也为反弹增加

了新的变数。 近期大宗商品价格

较为坚挺， 上周五

LME

铜价大涨

3.35%

，

LME

铝价也上涨

2.22%

。 但

A

股中与之相应的有色金属板块

却表现平平，昨日申万有色金属指

数下跌

0.38%

，跑输大市。 同时，由

于近期波斯湾局势紧张，原油价格

上涨预期较强，但国内的煤炭板块

并未因此而明显走强。 与之类似

的还有银行和房地产板块，在之前

汇金降低分红率等利好的刺激下，

银行股一度走强，但这种强势未能

有效延续，而地产板块也未能在部

分银行首套房贷回归基准利率的

消息刺激下有所表现。

毫无疑问， 尽管大盘表面上

看热点纷繁，但“中流砥柱”的缺

位会严重制约后市大盘整体的表

现， 而从昨日防御性特征明显的

食品饮料行业指数尾盘拉升情况

来看，资金的避险情绪在增强。短

期来看， 市场在经过了前期的持

续上涨之后， 确实存在着较强的

调整需求。

从技术层面来看， 昨日沪综

指呈现典型的窄幅震荡格局。 沪

指最高探至

2341

点， 最低探至

2317

点，恰恰是多空双方的阵线。

目前， 多方已站稳

60

日均线

2317

点， 而空方则据守

3067

点以来的

下行通道上轨

2340

点一线。 而两

线之间的空间将会越来越小，这

就意味着多空之间交锋将一触即

发，窄幅震荡的格局难以持续。

可以预见的是， 一旦多方攻

克空方要塞

2340

点， 那么自

3067

点以来的下降通道将得到趋势性

的扭转。不过，在资金面未见实质

性好转， 存准率迟迟未见下调的

情况下， 多方彻底扭转趋势的可

能性较低， 短期沪综指退守

2300

点的概率或较大。 不过， 中期来

看， 沪综指突破

3067

点以来的下

降通道上轨只是时间问题，因此，

每次指数的调整或都是给踏空投

资者从容入场的时机。

“小阳春”意正浓“倒春寒”或突至

□东方证券 魏颖捷

2

月以来

A

股稳步反弹， 市场

反弹的核心逻辑是消息面回暖和

流动性松动的预期。 然而，来自基

本面的担忧、 融资密度居高不下

以及热钱回流等中期利空或将重

新抬头， 在享受和风细雨般的普

涨式反弹后， 投资者还需对倒春

寒多一份警惕。

盈利下行是“硬伤”

1

月

PMI

为

50.5%

，连续两月小

幅回升，但汇丰中国制造业

PMI

只

有

48.8%

， 前者代表宏观环境，后

者更侧重微观。 从深层次的角度

解读， 代表中小盘股景气程度的

微观经营环境仍在恶化。 虽然两

市

2011

年年报预喜公司的家数超

过

2/3

， 但业绩预告向下修正公司

的比例却创出新高， 占比高达七

成， 而前两年向下修正的比例均

在一半以下。 如果仅仅按照去年

四季度的单季业绩来看， 其环比

下滑的速度已接近

2008

年下半年

的水平， 考虑到银行等大市值品

种盈利仍高达

30%

以上，因而许多

小盘股盈利下滑的速度会更快。

众所周知， 引起企业盈利快

速的主要因素有需求下降、 劳动

力成本上涨、 资金链偏紧以及缺

乏核心竞争力等，短期而言，这些

因素难以出现改观， 今年一季度

企业盈利仍有下滑的惯性， 剔除

金融等权重股后， 其他上市公司

不排除会出现同比负增长的可

能。

3

、

4

月份年报将陆续公布，一

旦随年报披露的一季报预告大幅

低于预期， 市场估值中枢再次下

移的概率将极大。

资金希存在压力

汇金对其持股的大型银行分

红比例下调

5%

，可增加三大行留

存利润增加

250

亿，这被视为反弹

全面展开的一大推手， 然而其实

质仍是“远水解不了近渴”，相比

国务院支持小微企业上市融资、

近

500

家公司

IPO

排队待审、

14

家

城商行首发待审、信托

IPO

破冰

等潜在融资需求， 中期压制市

场的融资压力依然未持续显著

缓解。

本周一新三板概念股全线上

涨， 显示出市场对于新三板的预

期。 中期而言，资本市场层次结构

的完善势在必行， 但在市场人气

尚未恢复的背景下， 无疑也会加

大对于资金面的担忧。

欧债又一轮风暴渐行渐近

欧债的核心逻辑是统一货

币和不同财政之间的博弈，加之

寅吃卯粮的习惯，在现行制度下

很难找到彻底解决的方案。今年

上半年是欧洲主权债务的偿还

高峰期， 其中

2

月意大利债务到

期， 其债务总额高达

GDP

的

1.2

倍，

3

月希腊债务到期， 其发生

违约的概率极高，

4

月西班牙债

务又要到期。 尤其值得注意的

是，欧洲银行持有相关五国的债

务总计达

2.28

万亿美元，其中仅

法国银行持有的意大利债务就

有

4049

亿美元。一旦某个环节出

现问题，不仅危机发生国受到冲

击，银行业内部也会受到波及。

与此同时，美国经济数据

向好，制造业景气度和就业人

数双双上升，与深陷泥潭的欧

元区形成鲜明对比。 一旦这种

预期进一步强化，美元指数将

延续强势，至少从周一美元指

数的走势来看，企稳后缓步上

扬概率更大，这对于全球资产

价格而言无疑是利空。 对于

A

股而言， 自去年底连续

3

个月

外汇占款减少的趋势若延续，

市场会重新审视资本外流的

风险，届时降准等货币政策的

边际效应也将递减。

两大敏感区域共振

沪指连续上涨后临近

3067

点

以来的下降趋势线、

998-1664

点

上升趋势线反压和

5

月均线这三

大技术压力，以节后的量能来看，

指数反弹空间有限。 技术上沪综

指自

2132

点以来呈现明显的

5

浪

反弹结构， 目前已运行至

5

浪末

端，除非量能急剧放大，否则遇阻

回落的概率较大。 对比

3067

点以

来的几次反弹，去年

6

月底反弹周

期为

20

天，

10

月底反弹周期为

18

天， 目前市场自

2132

点反弹已运

行了

17

天，逼近反弹周期的上限。

以目前市场所处的环境而言，反

转概率有限， 因此在技术面和时

间窗口两大敏感期面前， 不妨多

一份谨慎。

二级市场上， 近期涨停家数

明显增多，多以中线严重超跌的小

盘股居多，而前期龙头有色则高位

滞涨，这也是反弹进入后期的一个

重要特征，即龙头股滞涨、补涨股

全面开花。 由于沪指

20

、

30

日均线

已拐头向上， 即使反弹高点出现，

在

20

日均线和

2350

点之间仍将有

拉锯筑顶的过程，短期而言，连续

下跌的概率同样也有限。

28

只

ST

股联袂涨停

大盘震荡无碍ST股逞强

□本报记者 曹阳

2

月

6

日， 沪深两市窄幅震

荡，相较于大盘的踟蹰不前，昨

日

ST

板块再次逞强。 截至收盘，

多达

28

只

ST

股涨停。 根据东方

财富通统计，

ST

概念指数昨日

上涨

2.16%

，在所有概念板块中

涨幅居前。 有分析指出，

ST

股的

持续逞强或预示着大盘调整的

压力正在逐步积聚。

昨日， 由于银行、 地产、有

色金属等权重股不给力， 大盘

受制于

3067

点以来下行通道上

轨

2340

点附近压力， 指数呈现

窄幅震荡的格局。 不过，相较于

指数的表现平平， 以

ST

股为首

的题材股和小盘股再次成为了

昨日市场的主角。 截至昨日收

盘，

ST

祥龙、

ST

九发、

ST

盛达、

ST

博元、

ST

能山等

28

只

ST

股均实

现涨停。 在沪深两市全部

127

只

ST

股中，仅

17

只

ST

股下跌，其中

仅有

*ST

昌九跌停，不过考虑到

*ST

昌九

2012

年以来已累计上

涨

83.53%

， 昨日的跌停也情有

可原。 而据东方财富通的数据

显示， 昨日

ST

概念指数上涨

2.16%

，自

1

月

6

日大盘见底

2132

点之后，

ST

概念指数已累计上

涨

19.48%

， 遥遥领先于沪综指

8.50%

的涨幅。

有分析认为，

ST

股的持续

上涨或基于三方面原因。 其一，

前期受监管层加强对资产重组

的监管与对“借壳上市”门槛提

高的冲击，

ST

股普遍大幅杀跌，

因此在大盘见底之后， 市值较

小的

ST

股具备了较强的超跌反

弹动能。 其二，每到岁末年初，

随着年度报告的公布， 针对

ST

股的“保壳”与“摘帽”行情往往

应运而生。 其三，前期大盘股持

续上涨，累积了一定的涨幅，部

分获利资金转攻前期超跌小盘

股， 而

ST

股恰恰是游资炒作的

重点。 不过，

ST

股近期的强势上

攻也提醒投资者当前市场主线

处于暂时缺位的状态， 市场短

期或存在回调的需求。

小盘股显著跑赢市场

□本报记者 李波

昨日大盘震荡调整，沪深股

指以微涨报收。 小盘股明显跑

赢大盘，市场再现结构性分化，

中小板综指和创业板指数领涨

市场。

截至

6

日收盘，中小板综指

收报

4980.51

点， 上涨

56.50

点，

涨幅为

1.15%

；创业板指数收报

686.51

点，上涨

6.46

点，涨幅为

0.95%

。 在两市主要指数中，中

小板综指涨幅位居榜首， 创业

板指数紧随其后。

个股表现方面，创业板昨日

正常交易的

280

只股票中 ，有

206

只实现上涨，涨幅超过

3%

的

有

26

只，其中，海伦哲、坚瑞消

防、华星创业涨幅居前，分别上

涨

9.38%

、

6.73%

和

6.20%

； 下跌

个股中，恒信移动、星河生物和

佐力药业跌幅居前， 但均未超

过

2%

。 中小板昨日正常交易的

636

只个股中， 有

483

只上涨，涨

幅超过

5%

的个股有

33

只，其中，

超日太阳、美盈森、宇顺电子、

中航三鑫等

11

只个股涨停，赛

象科技、 精功科技的涨幅超过

8%

；下跌个股中，罗平锌电、荣

盛发展和山东威达跌幅居前，

不过跌幅均为超过

3%

。

分析人士指出， 上周以金

融股为代表的权重板块出现大

幅反弹， 因此短期存在回调需

求；相比之下，前期的大幅杀跌

令小盘股估值显著回归， 再度

具备了吸引力。 在上有压力、下

有支撑的市场背景下， 热点快

速切换，盘子小、股价弹性好的

小盘股成为场内资金搏短线反

弹的主要战场。 如果宏观经济

和政策面没有大幅改善， 则市

场依然将维持震荡格局，大小盘

股或仍将轮番表现。

沪综指两条压力线能否有效突破

3067-2826点下降趋势线

60日均线

代码 名称 最新 涨幅

流入金额

（万元）

流出金额

（万元）

净额

（万元）

６００３３９

天利高新

７．５９ １０．００％ ２７６６８．２８１ ２２２５３．９２４ ５４１４．３５７

６００２２９

青岛碱业

６．９５ ９．９７％ １７５４８．１３９ １２９９５．９０３ ４５５２．２３５

０００８５８

五 粮 液

３２．５９ １．６８％ ３９６１１．５３１ ３５３９２．５５１ ４２１８．９８

００２１３２

恒星科技

７．６ ９．９９％ １１７７６．４８９ ７８０６．３８６ ３９７０．１０４

６００３３３

长春燃气

７．６７ １０．０４％ ８２６０．８１２ ４８９２．９４３ ３３６７．８６９

０００９３１

中 关 村

５．６９ ７．１６％ １０４９３．６６５ ７１３５．６９２ ３３５７．９７３

６００８６２

南通科技

４．３９ １０．０３％ ７４８５．２９９ ４２６９．３９３ ３２１５．９０７

６００１４６

大元股份

１１．７７ １０．００％ ２２３８３．０３５ １９１７５．４９８ ３２０７．５３７

０００９７０

中科三环

２３ ３．２８％ １８７４５．２２１ １５６８１．１ ３０６４．１２１

６００８３７

海通证券

８．４５ －０．２４％ ３７６２５．２３ ３４５９０．０９８ ３０３５．１３３

原创图表：煤炭行业成交占比冲高回落

原创图表：保险行业成交占比达到短期高位


