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题材切换 反弹行情或进入观察期

□本报记者 龙跃

沪深股市热点在周三出现明显切换，前期

强势的军工、新能源汽车大福调整，创业板也

继续明显下跌，而央企国企改革概念则在此时

异军突起。 在热点切换的过程中，市场明显震

荡，显示投资者情绪出现一定波动，对后市行

情的三点疑问逐渐凸显，包括：国企改革热点

能否继续带领市场反弹，存量资金博弈能否经

得住热点切换的消耗，以及创业板调整会不会

最终波及主板。在上述三大疑问没有找到答案

前，反弹行情或将进入观察期。

热点切换 改革主题接棒

从TMT到军工，再到新能源汽车，近一个

月尽管指数层面波动不大，但市场热点的切换

却一直在持续演绎，本周三热点再度切换至了

改革概念股。

昨日，沪深股市呈现震荡整理格局，主要

指数均出现不同程度的下跌。 截至昨日收盘，

沪综指下跌0.15%，收报2067.28点；深成指下

跌0.58%，收报7261.91点；创业板指数则再度

出现明显调整，尾市以1318.62点报收，下跌幅

度高达1.69%。

尽管主板大盘波动不大， 但市场格局在

昨日却发生了翻天覆地的变化， 多数前期热

点品种出现大幅回落， 而新的市场热点也迅

速接棒崛起。 从申万一级行业指数角度看，昨

日跌幅居于前四位的分别为国防军工、电子、

计算机和传媒指数， 具体跌幅分别为4.55%、

1.81%、1.48%和1.31%。 上述四个行业均为前

期市场最热门的行业板块， 特别是国防军工

板块，近一个月出现了明显的强牛走势，不过

昨日该板块内部却有多达11只个股收盘跌幅

超过5%。 显然，前期领涨市场的热点主线在

昨日迅速退潮。

在前期热点品种纷纷大幅下跌的时候，

新的市场热点也在崛起，主要是指改革概念

股。 国资委日前召开新闻发布会，宣布央企

层面启动四项改革试点，涉及改组国有资本

投资公司、发展混合所有制、董事会改革等

一系列内容。 受此消息提振，央企国企改革

概念股昨日开盘后即受到资金强力追捧，中

粮地产、瑞泰科技、中粮生化、际华集团、中

成股份等多只个股收报涨停，央企国企改革

概念股成为当日涨停板块的最主要构成。 显

然，在军工、新能源汽车等前期热点题材冷

却后，资金正在试图将改革概念塑造成下一

个热点品种。

反弹之路存三疑问

但值得注意的是，新热点的出现并未引发

投资者的乐观情绪进一步走高，昨日市场整体

呈现的是震荡调整的走势，显示场内资金反而

因为热点切换而心生疑惑。 概括来说，这种疑

惑主要体现在三方面：

首先， 央企国企改革热点是否具备持续

性。 从昨日涨停的改革概念股看，资金基本都

在围绕试点央企做文章，但上述领域涉及股票

有限，改革题材若想成为军工之后的下一个领

涨热点，势必需要经历“试点央企-其他未试

点央企-地方国资整合”的扩张路径。 不过，至

少从昨日盘面看，资金对该概念仍然处于短炒

范畴内，并未显现出特别明显的“雄心壮志” 。

比如，国药系下属几只个股昨日就都出现了冲

高回落，甚至报收绿盘的不利走势。 如果央企

国企改革热点流于短线炒作，显然很难令投资

者对整体市场反弹报以过高希望。

其次，存量资金能否经得住热点切换的消

耗。 在央企国企改革概念股获得追捧的同时，

昨日军工等前期热点显著回落，说明当前市场

仍然未能摆脱存量资金博弈的格局。 展望后

市，热点从军工、新能源汽车等市值偏小的品

种切换至国企改革这一涵盖更多权重股的领

域，难免会对并不充足的存量资金产生进一步

消耗，后市若无流动性“进补” ，市场反弹动力

很可能因为本次热点切换而被进一步削弱。

最后，创业板下跌会不会最终对主板反弹

构成压力。 令投资者对短期市场产生犹豫情绪

的因素，还包括近期持续调整的创业板。 实际

上，最近一个月，无论市场热点如何在军工、新

能源汽车等板块间切换，资金都会非常小心的

绕开创业板股票，这使得曾经风生水起的创业

板逐步变成了一个风声鹤唳的领域。 从近期行

情走势看，在创业板指数持续调整时，主板大

盘都基本保持着稳定。 不过，作为市场的共同

组成部分，主板市场能否始终规避创业板调整

的扰动并不确定。昨日当创业板指数午后再度

跳水时，主板大盘受到的负面影响就已经有所

显现。

总体来看， 伴随热点分化的展开，A股重

新来到了一个比较关键的十字路口，在上述三

大疑问明朗前，市场运行可能会再度进入方向

不明的状态中。

创业板“踩踏” 风险浮现

□本报记者 魏静

随着创业板技术形态的明确见顶，其内

部杀跌氛围逐渐蔓延，本周创业板更是以连

阴走势宣泄这种杀跌情绪。 短期来看，创业

板的回调之旅还远未结束，不排除机构出逃

会诱发部分成长股的踩踏风险，投资者短期

谨慎为好。

昨日，创业板指数低开后曾短暂上冲至

红盘附近， 但很快汹涌而出的出逃盘就将指

数迅速拉低，午后该指数进一步跳水，最终以

接近全日最低价收盘。截至收盘，创业板指数

下跌22.65点，跌幅为1.69%，报收1318.62点。

自7月5日见顶回落以来，该指数已累计下跌

了6.59%，显著跑输同期主板指数。

在创业板连跌的打击下，其内部恐慌杀

跌情绪有所蔓延。 昨日创业板内部正常交易

的338只个股中，仅有51只个股实现上涨，且

当日涨幅超过3%的个股只有13只； 而在当

日出现下跌的278只个股中，富邦股份、开能

环保及宜通世纪封死跌停板，有多达98只个

股当日跌幅超过3%。

分析人士表示，昨日热门成长股纷纷出

现大跌，短期资金出逃的现象十分严重。 目

前来看，创业板技术层面的见顶，不仅在一

定程度上引发了其内部担忧情绪，还加剧了

场内机构“多杀多” 的现象。 如果短期机构

进一步跟风从成长股中撤离，则创业板的踩

踏风险还将进一步加剧，届时不排除优质股

被错杀的可能，投资者可逢低关注。

成长回调伤人气 周期脉冲颓势难改

103亿资金净流出

□本报记者 魏静

本周以来，尽管沪指连涨一度引发了市场

对新一轮上攻行情的憧憬， 但创业板的连阴

杀跌却重伤市场“元气” ：不仅成长股陆续涌

现恐慌杀跌盘， 就连近来最热门的军工主题

也正式开始退潮。 昨日，全部A股的资金净流

出规模更上升至103亿元。 分析人士表示，尽

管主板指数表现出一定的上攻意愿， 但创业

板的趋势性回落， 着实地拖累了市场上行的

步伐。 短期来看，虽然地产、交通运输等周期

品种表现出一定的抗跌性， 但却很难激发整

体市场的上攻热情， 尤其是在创业板还未止

跌的背景下。 不过，有一点是值得肯定的，蓝

筹阵营相对成长群体的结构偏好正在逐步上

升， 而机构的剧烈换仓或还会在一定程度上

加剧这种结构偏好。

资金净流出增至103亿

本周以来， 主板指数与创业板指数此消彼

长，表现差距进一步扩大；其中创业板头也不回

地连跌， 更是引发了场内成长股群体获利盘的

集中涌出， 进而对整体市场交投情绪构成一定

的拖累。

截至昨日收盘，上证综指仅微跌3.08点，跌

幅为0.15%，报收2067.28点；深成指全日也下跌

42.50点，跌幅为0.58%，报收7261.91点。 相较而

言，深陷筑顶阴影的创业板昨日继续大举杀跌，

该指数全日下跌22.65点， 跌幅为1.69%， 报收

1318.62点。

从资金流向来看， 沪深股市昨日延续资金

净流出的状况， 且净流出规模有所上升。 据

Wind资讯统计，昨日全部A股合计净流出资金

103.22亿元， 为近期以来少见的上百亿元的单

日净流出量。

从行业表现上， 昨日申万一级行业指数呈

现出普跌格局。其中，申万国防军工、电子、计算

机、传媒、机械设备、通信及汽车指数跌幅居前，

全日分别大跌4.55% 、1.81% 、1.48% 、1.31% 、

1.29%、1.28%及1.28%。 只有建筑装饰、公用事

业、交通运输、农林牧渔、房地产、钢铁及银行指

数勉强维持红盘， 全日涨幅分别为1.22%、

0.98%、0.81%、0.42%、0.25%、0.18%及0.05%。

从行业资金流向上看，主力资金对进场抄

底的积极性不高， 资金净流入的板块寥寥无

几。 据Wind资讯统计，昨日仅申万房地产、农

林牧渔、建筑装饰、公用事业、交通运输及钢铁

指数获得资金小幅的净流入，净流入额分别为

1.25亿元、1.07亿元、1.06亿元、5649万元、4183

万元及1442万元。 而计算机、电子、国防军工、

传媒、机械设备及医药生物指数则依然遭遇较

大规模的资金出逃， 净流出额分别为10.94亿

元、10.79亿元、9.71亿元、9.70亿元、9.19亿元

及8.83亿元。

反弹难现转机

近来，沪综指在2050点附近持续进行着

无方向性的运动，周初的意外上涨还一度引

发了市场对二次上攻的憧憬；不过期间创业

板的连跌下杀，却再度令市场反弹梦碎。 短

期来看，创业板何时止跌，成为市场关注的

最大焦点，毕竟成长股一直都是市场人气的

聚集地。

应该说， 目前创业板的连跌， 虽在意料之

内， 但下杀幅度却多少有些超出市场预期。 首

先， 尽管创业板指数构筑了一个标准的头肩顶

形态，短期杀跌的风险还有待释放，但历来指数

的技术见顶都有反复， 因而此次创业板的急速

回调，多少有些快于市场预期。 其次，创业板一

直是主流机构扎堆的聚集地， 一旦部分成长股

出现资金砸盘的现象， 则很快成长股群体的筹

码将随机出现松动， 不排除机构恐慌踩踏出逃

的可能。 目前来看，本周创业板的连跌虽有技术

见顶的影响， 但机构踩踏出逃可能是短期更直

接的原因。

分析人士表示，在创业板短期杀跌的拖累

下，市场有可能就此进入反弹的尾声，短期蓝

筹股或具备相对的配置价值。 不过， 中期来

看，在基本面企稳大过于反转的背景下，蓝筹

股依然不存在系统性大涨的可能， 因此整体

市场难言二度上攻， 投资者也不宜对蓝筹股

寄望过高。

热点散乱 个股可操作性弱化

□南京证券 周旭 温丽君

近期市场的热点发生明显变化， 继热点从

成长股转向主题股之后， 本周主题股也出现明

显的分化。周三，除了国资改革概念表现强势之

外，军工、次新股、新能源汽车等前期热炒过的

概念出现集体杀跌，盘面再度从“鸡犬升天” 转

向“一地鸡毛” ，而近期市场风格也随着国企改

革的进一步升温而有向蓝筹及二线蓝筹转换的

迹象。 但值得注意的是，在存量格局不改的前提

下，蓝筹股的短期活跃有助于主板的企稳回升，

但仍不足以大范围提升市场的做多热情， 尤其

是主题成长退潮，创业板指数持续走弱，对市场

人气将形成明显的挫伤。因此，短期主板虽仍没

有太大的系统性风险， 但个股的可操作性已明

显降低，短期追高个股仍需谨慎。

稳增长见效 经济稳中有忧

本周三公布的经济数据显示，2季度GDP增

速为7.5%，环比回升2%，其中，6月工业增加值

同比增长9.2%， 相比上个月也回升0.4个百分

点； 而最为市场关注的投资数据上看，1-6月地

产投资增速进一步回落至14.1%，相比1-5月数

据回落0.6个百分点，地产销量不佳继续对投资

数据形成负面影响，但1-6月固定资产投资增速

依然同比增长17.3%， 相比上个月回升0.1个百

分点，主要在于稳增长措施下，基建投资依然维

持较快增长。 此外，从1-6月商品房销售面积同

比增速上看， 增速已由上个月的下跌7.8%企稳

至下跌6%，随着基数效应的逐渐弱化，下半年

的地产销售增速或有所改善。 因此，总体来看，

二季度经济已出现明显的止跌企稳， 稳增长举

措已短期见效。

但经济复苏进程依然存在不小的隐忧。 一

方面，汽车、房地产等销售数据依然未见明显起

色，尤其各地楼市救市政策有所增多，但效果犹

待进一步观察，而发电量同比增速、水泥钢材价

格等都呈现进一步下跌格局， 显示经济需求总

体依然不旺；另一方面，经济数据才初见企稳，

但货币数据的反弹幅度却已大大超市场预期。 6

月社会融资总量1.97万亿元，同比增9370亿元。

其中，单月新增人民币贷款高达1.08万亿元，同

比多增2165亿元， 这也使得6月末M2增速高达

14.7%，创下10个月以来新高，也大大超出了央

行年初的预期目标。货币超预期增长，但经济数

据却未呈现同步的高弹性的反弹，尤其是7月以

来，货币利率还有所回升，而实体经济融资成本

一直居高不下，成为稳增长过程中的巨大隐忧。

在多重因素制约下，3季度的经济增长依然面临

较大压力。

热点再扩散 个股可操作性弱化

经济有所企稳， 但政策却缺乏更大的预

期，这也注定短期股指上下两难的运行格局，

2100点上方压力明显，2000点附近政策底的

支撑力度也依然强劲，因此，在无更大的外力

冲击之前，沪指2000-2100点窄幅震荡磨底的

格局仍难有明显更改。 但问题在于，在市场热

点从成长股至各种主题股之后， 热点开始呈

现扩散化特征，主题个股的分化已然明显，而

作为成长股的代表指数创业板指， 随着估值

的水涨船高以及中报业绩证伪期的到来，市

场的恐高心理作祟下， 创业板指已呈现高位

上行乏力特征， 短期持续回调后或仍有一定

的反弹动能，但随着乐视网、掌趣科技等既有

创业板权重股的破位下跌， 其总体反弹势头

已明显衰减。

此外，随着近期二线蓝筹乃至权重蓝筹个

股的部分活跃，对于主板股指的向上预期有所

升温，那么，蓝筹股的逐渐回暖能否有较强的

持续性， 或者说市场风格会否就此发生变化？

笔者认为依然为时尚早。 一方面，政策仍未有

大规模放松的可能， 而市场无风险利率仍在

6-7%， 意味着A股流动性仍是以场内资金腾

挪为主，增量资金依然相对有限下，仍不足以

撬动蓝筹股有更多“线” 乃至“面” 的机会；另

一方面，当前国企改革仍处政策导入期，央企

“四项改革” 试点的确为地方国企改革推进指

明方向，但由点及面所需时间仍然漫长，且由

各地方政府为主导下的改革，必然意味着改革

的进程更将曲折。 因此，国企改革的炒作风潮

当前更多的是个股的机会，影响力度尚不如新

能源汽车、新能源等全产业链机会。 总体来看，

资金从成长股向周期小“清新股” 的演进，更

多地来自于新股赚钱效应引领下的炒作热情

扩散，而越是外围、越需要大资金撬动的主题

炒作，对其空间更不应抱有过高预期。 这也使

得当前主题把握难度明显加大，个股的操作性

也明显降低。 不过，短期仍有新股招股之下，主

题风潮虽有潮起潮落， 但仍不会就此偃旗息

鼓，资金介入深入的品种诸如信息安全、新能

源汽车等板块仍然值得重点关注。

航天系掉头

军工热降温

□本报记者 魏静

自6月下旬开始， 以航天系为代表的军工

股连续涨停， 并由此开启了一波以空间换时间

的“短跑赛” 。不过，本周以来，军工股逐步出现

分化， 昨日整个军工板块更是在航天系个股暴

跌的打击下集体重挫。短期来看，军工股的主题

行情已正式退潮，投资者不宜激进抄底。

昨日， 在两市主板指数未现大幅跳水的背

景下， 近来持续逞强的军工股却出现了板块性

的回调行情。 申万国防军工指数当日大跌

4.55%， 跻身申万一级行业指数跌幅榜榜首位

置。 从成分股的表现来看， 军工股内部跌声一

片，其中航天长峰、航天晨光、航天通信、航天动

力及航天电子当日跌幅均在7%以上，有23只军

工股当日跌幅超过3%。

昨日军工股的集体暴跌， 并未伴随着成交

的急剧放大， 这或表明军工股的出逃更多是之

前短炒资金的“自杀”行为，短期并未吸引抄底

资金入场。 事实上，不仅申万国防军工指数，航

天系的多数军工股， 都因昨日的单日长阴进一

步确认短期筑顶的走势。

分析人士表示，军工股的这波炒作，虽有基

本面及技术面的超跌反弹需求， 也有来自消息

面的刺激；但这种连续涨停的模式，无疑将指向

“死胡同” 。 昨日军工股的整体大跌，就是对军

工主题退潮的一种确认， 短期军工股内部恐慌

杀跌氛围仍有可能蔓延，投资者不宜盲目抄底。

■ 两融看台

热点切换重创融资盘

□本报记者 龙跃

追随当前市场主流热点进行趋势交易，成

为近一个月不少融资客重要的操作策略。不过，

昨日市场从军工、 新能源汽车等前期热点中迅

速转移，令不少融资客短期承受了不小的损失。

7月15日， 沪深股市融资融券余额报

4258.19亿元，较7月14日的4243.19亿元提升15

亿元，再度创出历史新高。 具体来看，15日融资

余额报4227.82亿元， 较前一交易日的4213.99

亿元小幅提高，创出历史新高；当日融券余额报

30.37亿元， 较前一交易日的29.20亿元小幅走

高， 重归30亿元以上区域。 融券余额的小幅上

行，显示当前市场谨慎情绪有所升温。

在个股融资方面，7月15日居于融资净买入

额前四位的股票分别为万向钱潮、华能国际、招

商银行和华闻传媒， 具体融资净买入额分别为

1.16亿元、9999.25万元、7196.25万元和6525.61

万元。值得注意的是，在当日融资净买入额居前

的股票中， 出现了不少新能源汽车和军工概念

股，此类股票昨日出现明显调整，令追涨热门题

材股的融资客承受了不小的短线浮亏。

此外，在融券方面，7月15日融券净卖出额

居于前四位的个股分别为中国平安、华夏银行、

中信证券和伊利股份， 具体融券净卖出额分别

为 1039.33万元 、767.79万元 、544.88万元和

498.05万元。

新疆概念再度走强

□本报记者 徐伟平

昨日以创业板为代表的小盘成长股大幅杀

跌，一定程度上挫伤了市场人气，小盘股中的热

点概念纷纷熄火，不过主板中的题材开始发力，

新疆区域振兴概念涨幅居首， 成为投资者关注

的热点。

新疆区域振兴指数昨日大涨2.07%， 涨幅

在96个Wind概念板块中位居首位，16只正常

交易的成分股中，有13只实现上涨，青松建化

涨停，新疆城建、北新路桥和天利高新涨幅均超

过3%。 在市场整体回调的背景下，新疆概念表

现较为抢眼。

近日， 国务院批复同意设立县级霍尔果斯

市， 由新疆维吾尔自治区伊犁哈萨克自治州管

辖。 霍尔果斯设市后，可更好地发挥区位、政策

优势，促进向西开放，霍尔果斯口岸这座百年口

岸进入了一个全新的发展时期。受此影响，新疆

本地股受到资金的热捧。

分析人士指出， 前期强势的军工、TMT等

题材概念昨日大幅下挫， 显示市场热点切换的

频率明显加快， 新疆题材能否受到资金的持续

追捧仍待考量。 此外，近期小盘股大幅下挫，市

场的谨慎情绪再度升温， 投资者追逐热点所面

临的风险有所抬升，建议投资者保持谨慎，不要

盲目追高。

沪深两市资金净流入前十股票 行业资金净流入（出）金额

证券

代码

证券

简称

涨跌幅

（%）

净流入资金

（万元）

金额

流入率

（%）

资金流向

占比

（%）

市盈率

(TTM，倍)

600048

保利地产

2.69 13945.95 15.72 0.24 5.29

603168

莎普爱思

-4.47 12738.01 16.42 10.70 40.53

600210

紫江企业

10.06 12413.53 37.21 2.30 25.14

601006

大秦铁路

4.15 9937.18 18.28 0.10 7.87

000868

安凯客车

10.00 8103.06 8.61 2.17 -114.45

000670

舜元实业

10.06 7721.92 8.36 1.72 4796.41

600795

国电电力

3.14 7549.19 12.96 0.22 6.27

600027

华电国际

10.12 7240.76 19.65 0.33 6.20

601668

中国建筑

3.83 7031.48 5.83 0.08 4.17

600019

宝钢股份

2.21 6136.24 24.38 0.09 12.05

名称 成交价 折价率(%)

成交量

(万股\份\张)

成交额

(万元)

正和股份

10.87 6.57 1,000.00 10,870.00

南京熊猫

8.38 -9.99 585.00 4,902.30

多氟多

17.04 -9.98 234.00 3,987.36

*ST

南钢

1.63 0.62 2,000.00 3,260.00

五矿稀土

20.61 -2.83 135.00 2,782.35

科士达

19.20 -3.13 140.00 2,688.00

宏发股份

21.12 -3.21 120.00 2,534.40

浩宁达

28.46 -6.99 88.80 2,527.25

五矿稀土

20.61 -2.83 105.00 2,164.05

远东传动

9.95 -3.02 215.00 2,139.25

东风股份

10.17 -10.00 200.00 2,034.00

华菱星马

10.50 -0.10 192.00 2,016.00

五矿稀土

20.61 -2.83 90.00 1,854.90

五矿稀土

20.61 -2.83 65.00 1,339.65

好想你

17.80 -4.04 68.24 1,214.75

7月16日部分个股大宗交易情况


