
券商名称 本周趋势 中线趋势 本周区间 本周热点

新时代证券 平 多

2090-2150

蓝筹股、国企改革

华泰证券 多 多

2080-2180

周期股

东吴证券 多 多

2100-2200

有色、地产、券商

信达证券 本周未发表观点

国都证券 平 平

2080-2160

资源股、金融股、国企改革

五矿证券 多 多

2100-2160

改革相关板块、主题投资

西南证券 多 多

2100-2180

周期股

太平洋证券 多 多

2080-2160

消息面

光大证券 平 多

2080-2200

混合所有制改革

财通证券 空 多

2080-2150

医药、白酒、新能源汽车

申银万国证券 平 平

2100-2150

保险、地产板块

民生证券 多 多

2080-2150

金融创新

券商名称

本周

趋势

中线

趋势

本周

区间

下限

本周

区间

上限

下限偏

离周收

盘价程

度

上限偏

离周收

盘价程

度

市场情绪 星级

情绪

指数

综合指

数

东吴证券 多 多

2100 2200 -1.25% 3.45%

强烈看多

★★★★ 80%

58.64%

西南证券 多 多

2100 2180 -1.25% 2.51%

强烈看多

★★★ 75%

五矿证券 多 多

2100 2160 -1.25% 1.57%

微弱看多

★★ 60%

太平洋证券 多 多

2080 2160 -2.19% 1.57%

微弱看多

★★ 60%

民生证券 多 多

2080 2150 -2.19% 1.10%

微弱看多

★★ 60%

华泰证券 多 多

2080 2180 -2.19% 2.51%

谨慎看多

★ 55%

新时代证券 平 多

2090 2150 -1.72% 1.10%

谨慎看多

★ 55%

光大证券 平 多

2080 2200 -2.19% 3.45%

谨慎看多

★ 55%

国都证券 平 平

2080 2160 -2.19% 1.57%

看平

○ 50%

申银万国证券 平 平

2100 2150 -1.25% 1.10%

看平

○ 50%

财通证券 空 多

2080 2150 -2.19% 1.10%

谨慎看空

☆ 45%

券商名称 推荐券商 行业关注度

国企改革 五矿证券、新时代证券、光大证券、国都证券

40%

金融股（券商、保险） 东吴证券、民生证券、国都证券、申银万国证券

40%

周期股

/

蓝筹股 西南证券、华泰证券、新时代证券

30%

地产股 东吴证券、申银万国证券

20%

资源股（有色金属） 东吴证券、国都证券

20%

医药、白酒、新能源汽车 财通证券

10%

股票代码 股票简称 可流通时间

本期流通数

量(万股)

已流通数量

(万股)

待流通数

量(万股)

流通股份类型

002603.SZ

以岭药业

2014-7-28 46,800.00 55,250.00 1,095.00

首发原股东限售股份

002274.SZ

华昌化工

2014-7-31 10,770.00 49,063.28 927.70

定向增发机构配售股份

002604.SZ

龙力生物

2014-7-28 7,095.50 31,137.36 364.24

首发原股东限售股份

000581.SZ

威孚高科

2014-7-29 6,494.16 67,848.33 16,933.77

股权分置限售股份

300247.SZ

桑乐金

2014-7-29 5,977.13 12,202.50 60.00

首发原股东限售股份

002507.SZ

涪陵榨菜

2014-8-1 4,186.00 11,562.95 8,587.05

追加承诺限售股份上市流通

300248.SZ

新开普

2014-7-29 3,063.20 8,526.40 5,745.60

首发原股东限售股份

601688.SH

华泰证券

2014-7-30 232.76 560,000.00 0.00

首发原股东限售股份

300166.SZ

东方国信

2014-7-30 130.04 15,365.27 10,596.83

股权激励限售股份

600643.SH

爱建股份

2014-7-30 1.05 81,798.35 28,750.87

股权分置限售股份

代码 名称 交易日期 成交价

折价率

(%)

成交量

(万股\份\张)

成交额

(万元)

601369.SH

陕鼓动力

2014-7-22 5.76 0.35 4,916.31 28,317.95

600143.SH

金发科技

2014-7-24 4.04 -10.02 5,738.60 23,183.94

002509.SZ

天广消防

2014-7-25 9.64 -9.99 1,240.00 11,953.60

002303.SZ

美盈森

2014-7-25 11.63 -3.96 859.00 9,990.17

300135.SZ

宝利沥青

2014-7-23 6.17 -9.93 1,485.00 9,162.45

000061.SZ

农产品

2014-7-25 8.58 -7.54 1,044.00 8,957.52

002578.SZ

闽发铝业

2014-7-22 10.50 -7.08 850.00 8,925.00

002571.SZ

德力股份

2014-7-25 12.07 -9.99 540.00 6,517.80

002571.SZ

德力股份

2014-7-23 13.64 -10.03 470.00 6,410.80

002321.SZ

华英农业

2014-7-23 6.18 6.55 1,000.00 6,180.00

000661.SZ

长春高新

2014-7-25 75.26 -4.01 79.68 5,996.72

002342.SZ

巨力索具

2014-7-25 5.15 -5.33 1,140.00 5,871.00

002318.SZ

久立特材

2014-7-25 16.20 -9.85 350.00 5,670.00

002342.SZ

巨力索具

2014-7-25 5.15 -5.33 1,090.00 5,613.50

002321.SZ

华英农业

2014-7-22 5.30 -5.69 1,056.00 5,596.80

600192.SH

长城电工

2014-7-24 7.73 -8.63 650.00 5,024.50

002501.SZ

利源精制

2014-7-22 14.33 0.99 316.00 4,528.28

002009.SZ

天奇股份

2014-7-21 12.55 -4.85 350.00 4,392.50

000776.SZ

广发证券

2014-7-21 8.67 -9.97 500.00 4,335.00

300207.SZ

欣旺达

2014-7-23 27.62 -6.21 150.00 4,143.00

002522.SZ

浙江众成

2014-7-22 6.19 -9.90 644.43 3,989.01

002489.SZ

浙江永强

2014-7-22 9.88 -10.02 390.00 3,853.20

600488.SH

天药股份

2014-7-22 5.07 3.05 740.00 3,751.80

002594.SZ

比亚迪

2014-7-25 42.94 -10.00 87.00 3,735.78

002127.SZ *ST

新民

2014-7-21 5.80 4.13 640.00 3,712.00

002489.SZ

浙江永强

2014-7-22 9.88 -10.02 360.47 3,561.44

000656.SZ

金科股份

2014-7-22 7.05 -7.96 500.00 3,525.00

300234.SZ

开尔新材

2014-7-25 29.29 -0.34 120.00 3,514.80

002303.SZ

美盈森

2014-7-24 11.63 -6.81 300.00 3,489.00

600192.SH

长城电工

2014-7-24 7.73 -8.63 450.00 3,478.50

002594.SZ

比亚迪

2014-7-22 41.43 -9.99 82.00 3,397.26

002127.SZ *ST

新民

2014-7-22 5.80 -0.85 580.00 3,364.00

002212.SZ

南洋股份

2014-7-24 6.57 -6.28 505.00 3,317.85

002212.SZ

南洋股份

2014-7-25 6.41 -4.61 505.00 3,237.05

代码 名称 异动类型

区间股票成

交额(万元)

区间

涨跌幅

区间

换手率

300387.SZ

富邦股份 换手率达

20% 14,957.52 -5.25 24.78

002114.SZ

罗平锌电 换手率达

20% 48,431.21 10.01 36.89

000915.SZ

山大华特 涨跌幅偏离值达

7% 24,865.42 -8.28 5.77

300385.SZ

雪浪环境 换手率达

20% 31,153.49 -3.80 32.74

600271.SH

航天信息 单只标的证券的当日融资买入数量

/

融券卖出数量达到当日该证券总交易量的

50%

以上

23,017.15 2.01 1.20

000682.SZ

东方电子 涨跌幅偏离值达

7% 25,037.81 -6.22 6.78

600262.SH

北方股份 涨跌幅偏离值达

7% 33,968.89 -6.39 11.01

002114.SZ

罗平锌电 涨跌幅偏离值达

7% 48,431.21 10.01 36.89

300087.SZ

荃银高科 换手率达

20% 17,245.41 10.04 17.38

002014.SZ

永新股份 涨跌幅偏离值达

7% 30,729.92 8.41 11.86

600319.SH

亚星化学 连续三个交易日内涨跌幅偏离值累计达

20% 22,687.00 33.09 13.19

600726.SH

华电能源 连续三个交易日内涨跌幅偏离值累计达

20% 65,197.46 29.29 25.06

000753.SZ

漳州发展 换手率达

20% 64,884.97 4.04 26.16

002064.SZ

华峰氨纶 涨跌幅偏离值达

7% 47,609.12 9.95 7.61

300087.SZ

荃银高科 涨跌幅偏离值达

7% 17,245.41 10.04 17.38

002726.SZ

龙大肉食 换手率达

20% 27,474.46 0.76 21.76

600319.SH

亚星化学 涨跌幅偏离值达

7% 22,256.85 10.06 12.90

000889.SZ

茂业物流 涨跌幅偏离值达

7% 94.73 10.08 0.05

300146.SZ

汤臣倍健 涨跌幅偏离值达

7% 47,120.61 8.76 5.44

601299.SH

中国北车 单只标的证券的当日融资买入数量

/

融券卖出数量达到当日该证券总交易量的

50%

以上

52,879.93 2.08 1.08

000050.SZ

深天马

A

涨跌幅偏离值达

7% 40,197.15 -6.27 5.27

603168.SH

莎普爱思 涨跌幅偏离值达

7% 41,161.90 -7.48 33.05

603006.SH

联明股份 换手率达

20% 16,535.93 -5.74 28.78

000409.SZ

山东地矿 涨跌幅偏离值达

7% 13,818.25 9.96 4.83

000426.SZ

兴业矿业 涨跌幅偏离值达

7% 32,025.98 10.02 6.85

002263.SZ

大东南 涨跌幅偏离值达

7% 2,386.25 9.93 0.51

601188.SH

龙江交通 涨跌幅偏离值达

7% 9,778.01 10.16 3.10

600531.SH

豫光金铅 涨跌幅偏离值达

7% 30,655.95 10.04 9.59

000603.SZ

盛达矿业 涨跌幅偏离值达

7% 15,527.87 10.02 12.35

002508.SZ

老板电器 涨跌幅偏离值达

7% 15,839.33 10.00 1.77

000585.SZ

东北电气 涨跌幅偏离值达

7% 12,621.51 10.08 7.74

600869.SH

远东电缆 涨跌幅偏离值达

7% 33,910.61 -9.16 3.50

603168.SH

莎普爱思 换手率达

20% 41,161.90 -7.48 33.05

600262.SH

北方股份 涨跌幅偏离值达

7% 51,064.14 9.99 15.81

7月以来市场主要板块资金流入（出）情况 上证50成分股7月以来市场统计

7月以来行业资金流向一览

证券代码 证券简称

7月以来涨

跌幅（%）

7月以来净

流入资金

（亿元）

收盘价

（元）

市盈率(PE,

TTM)

所属申万行

业

600030.SH

中信证券

10.47 9.69 12.66 19.34

非银金融

601766.SH

中国南车

14.67 6.63 5.16 17.37

机械设备

600036.SH

招商银行

9.03 6.53 10.49 4.93

银行

601318.SH

中国平安

7.88 5.62 42.44 10.64

非银金融

600048.SH

保利地产

25.00 5.32 6.20 6.13

房地产

601668.SH

中国建筑

10.64 3.71 3.12 4.36

建筑装饰

600000.SH

浦发银行

3.76 3.64 9.39 4.10

银行

600837.SH

海通证券

5.79 3.00 9.68 21.84

非银金融

600519.SH

贵州茅台

15.42 2.90 163.88 12.28

食品饮料

601166.SH

兴业银行

8.03 2.84 10.33 4.51

银行

601169.SH

北京银行

7.65 2.75 7.07 5.39

银行

600050.SH

中国联通

8.05 2.65 3.49 18.93

通信

601299.SH

中国北车

12.83 2.64 4.91 14.10

机械设备

601601.SH

中国太保

12.63 2.15 19.59 17.32

非银金融

601088.SH

中国神华

8.17 2.10 14.76 6.53

采掘

601006.SH

大秦铁路

13.63 1.88 7.17 8.32

交通运输

601688.SH

华泰证券

7.85 1.71 8.11 19.20

非银金融

600383.SH

金地集团

5.36 1.64 9.20 11.85

房地产

600406.SH

国电南瑞

9.60 1.52 14.61 21.11

电气设备

601336.SH

新华保险

16.60 1.44 24.47 16.90

非银金融

600585.SH

海螺水泥

14.89 1.32 18.06 8.80

建筑材料

600089.SH

特变电工

7.30 1.23 9.11 20.15

电气设备

601398.SH

工商银行

3.83 1.08 3.52 4.63

银行

600111.SH

包钢稀土

10.99 1.00 21.81 37.78

有色金属

601818.SH

光大银行

5.00 0.97 2.49 4.32

银行

600031.SH

三一重工

7.74 0.91 5.43 19.16

机械设备

601857.SH

中国石油

2.12 0.62 7.70 11.03

采掘

601288.SH

农业银行

4.70 0.61 2.45 4.61

银行

601628.SH

中国人寿

5.88 0.59 14.41 18.58

非银金融

601901.SH

方正证券

4.60 0.44 5.68 28.70

非银金融

600015.SH

华夏银行

4.95 0.41 8.15 4.46

银行

600547.SH

山东黄金

6.49 0.31 16.38 36.07

有色金属

600999.SH

招商证券

4.95 0.23 10.61 26.50

非银金融

600010.SH

包钢股份

8.29 0.01 3.92 218.56

钢铁

601117.SH

中国化学

12.23 -0.02 5.74 8.28

建筑装饰

600018.SH

上港集团

1.35 -0.04 4.51 18.08

交通运输

600104.SH

上汽集团

14.64 -0.19 17.54 7.56

汽车

601989.SH

中国重工

0.21 -0.24 4.83 29.60

国防军工

601118.SH

海南橡胶

0.49 -1.29 6.15 221.20

农林牧渔

601328.SH

交通银行

6.04 -1.86 3.84 4.51

银行

600887.SH

伊利股份

9.85 -3.01 23.68 19.18

食品饮料

600256.SH

广汇能源

2.85 -3.15 7.22 34.85

化工

600016.SH

民生银行

0.48 -3.64 6.24 4.83

银行

600332.SH

白云山

-5.18 -4.18 23.60 26.63

医药生物

600518.SH

康美药业

-1.94 -4.44 14.39 16.54

医药生物

600028.SH

中国石化

-3.04 -4.72 5.11 9.21

化工

600196.SH

复星医药

-7.28 -6.71 18.72 20.72

医药生物

600703.SH

三安光电

-18.82 -9.17 12.57 27.25

电子

600637.SH

百视通

0.00 31.99 49.94

传媒

600832.SH

东方明珠

0.00 10.98 49.37

传媒

短期整固有利中期向上

□西南证券 张刚 刘浩

本周有11家券商发表了对

后市的看法，6家看多，4家看平，

1家看空。 本周市场综合情绪指

数为58.64%，较上周回升6.82个

百分点， 表明市场看多情绪高

涨。与上周相比，共有7家机构改

变了对大盘走势的看法， 其中2

家机构对中线趋势做了修正：

（1）空→平，国都证券和申银万

国证券对本周趋势由看空调升

为看平， 对中线保持看平不变；

（2）平→多，华泰证券、东吴证

券和太平洋证券对本周趋势转

为看多，新时代证券和民生证券

对中线趋势由看平转为看多。

多家机构认为经济基本面

改善是促成上周股指大涨的主

要因素。 对于后市，多数机构仍

比较乐观，市场短期可能出现回

调整固，但反弹行情的延续值得

期待。 少数机构比较谨慎，指出

行情走向纵深的关键在于量能，

尚需进一步观察。

多头代表东吴证券分析称：

随着主板市场赚钱效应显现，资

金可能会继续从创业板迁移，大

盘有望震荡上行挑战2200点。同

时该机构认为宏观经济形势趋

于明朗是推动市场向上突破的

主要动力，而沪港通的临近则推

动主板的估值修复。西南证券指

出若7月中采PMI符合上行预

期，市场资金将继续流向低估值

蓝筹， 大盘或在前半周出现调

整，后半周进一步上攻挑战年内

高点（2177点）。

五矿证券、太平洋证券和民

生证券纷纷看好本次反弹行

情， 且后两家机构均认为若板

块或热点能够有序轮动， 反弹

还将进一步深化， 低估值蓝筹

的价值回归亦将延续。 不同之

处在于， 五矿证券认为蓝筹股

未必能够成为市场主力， 其理

由在于一是主板蓝筹多属于传

统行业的大市值股票， 企业改

革转型需要时间， 效果自然不

明显； 二是资金面并不支持蓝

筹股行情； 三是政策定向刺激

倾斜于新兴产业， 因此主板中

的转型股才是主力军。

看平本周但看多中线的新

时代证券从技术面上分析指出，

大盘中线趋势明确向好，中级反

弹行情开始启动。 但本周可能震

荡加剧， 沪指冲高后可能回抽

2100点或年线，整固之后继续向

上拓展空间。持同样观点的光大

证券有不同视角，认为此前基金

对创业板配置比例较高，但大部

分未从上周沪指与创业板的背

离中显著受益，后市机构投资者

仍有加仓主板公司的需求，因此

主板吃饭行情尚能延续。同时该

机构称本轮反弹是三季度经济

稳定反抽预期与增量资金入市

预期的叠加，以价值重估名义发

动的行情，因此重估和成长有望

成为后续行情重要主线。

国都证券和申银万国证券

相对谨慎，前者认为要走出中级

反弹行情，场外增量资金是否大

规模进场是关键。 后者指出本周

申购资金解禁后能否持续回流

二级市场对反弹至关重要，而从

上周市场的跷跷板效应来看，上

周并无明显增量资金，因此投资

者还需进一步观察。

（二条）一周牛熊数据（7月25日）

传统产业股发力，上证指数大涨3.28%

证券市场历来是经济政策的晴雨表。因此，部分城市放松房地产限购政策，说明房地产市场的短线复苏预期渐趋强烈，从而给房地产股乃至与房地产密切相关的工程机械股、有色金属股、银行股带来了估值复苏的动能。与此同时，上半年M2的增速仍然超预期，这也契合了欧元区货币宽松政策的全球化货币泛滥的趋势，受此影响，包括住房等在内的商品价格的回升预期也渐趋强烈。所以，传统产业股在近期的活跃有一定的政策基础。

另外，沪港通的政策预期也强化了传统产业股复苏的做多预期。因为目前A股与H股价格差主要体现在传统产业股，比如说水泥股的海螺水泥、高速公路股的宁沪高速等。所以，随着沪港通政策的渐趋明朗化，大幅低于其H股的A股股价有套利的空间，进而引导着资金有序进入，也就了近期传统产业主线渐成A股新涨升主线的格局。由于传统产业股是上证指数的权重股、指标股。所以，此类个股的活跃，也就驱动着上证指数节节走高，在上周大涨3.28%。

由此，短线A股市场，尤其是上证指数仍有进一步涨升的能量，主要是因为传统产业股涨升的环境尚未有根本性的变化，相反有进一步加强的态势。这主要是指稳增长的政策动向愈发明显，比如说高铁投资力度的强化，再比如说特高压线路的持续获批信息均说明了稳增长的迫切性、重要性。因此，传统产业股的复苏乃至进一步涨升有着一定的政策基础，从而意味着2100点并不是上证指数的此波反弹的终极目标。

小盘股失宠，创业板指逆势下跌1.54%�

上周创业板指延续着近期的调整趋势，继续下跌1.54%。不过，在1250点一线，明显遇到支撑，跌幅有所放缓。更何况，上周五也出现了企稳的阳K线特征，看来，高成长主线在急跌后也开始蠢蠢欲动。一方面是因为整个A股市场已经出现了暖意洋洋的氛围，尤其是上证指数站上了2100点，且成交量开始明显放大，说明新增资金进场。而新增资金的投资胃口必然是多元化的，既有喜欢传统产业股的估值复苏，也有喜欢新兴产业股的朝阳产业特征。所以，新增资金必然会有部分资金转向高成长的新兴产业主线，从而给高成长主线带来新的买盘力量。

另一方面则是因为高成长股自身的因素。毕竟高成长股的压力主要来源于高估值，但随着近几个交易日的大跌，高估值因素已经有所缓解。而且，从已披露的半年报信息来看，高成长股的成长趋势依然是相对乐观且确定的。更何况，高成长股的并购整合的动作依然较多，近期居然有数十家创业板上市公司停牌，筹划重大事项。

如此来看，高成长股目前迎来两大新的做多能量，一是新的增量资金，二是新的增量资产，主要是筹划收购优质资产，这样可以从根本上改善高成长上市公司的资产质量，进而有利于高成长股上市公司的业绩回升趋势。也有利于高成长股降低高估值的压力。

尤其值得指出的是，高成长股集中的创业板的不少上市公司的资产并购，主要是同行业之间的并购以及部分上市公司对上下游产业布局的并购，比如说鼎龙股份就是通过上下游产业链的布局，使得公司业务链条拉长，不仅仅拥有了抵抗行业波动的风险能力，而且还拓展了业务成长空间，驱动着公司业绩在今年上半年出现了迅猛的提升趋势。据此，预计创业板指有望重返1300点。

资源价格反抽，有色金属指数大涨7.12%

近期有色金属股出现了强有力的涨升趋势。不仅仅是小金属股的云南锗业等品种大力涨升，而且大宗商品的中国铝业等个股也涨幅居前，从而驱动着有色金属指数大涨7.12%。

有色金属股表现如此强势，主要受两大因素驱动。一是全球的量化宽松政策使得全球商品价格持续高企。近期欧元区持续推出量化宽松的货币政策，使得全球货币流动性再度增强起来，因此，商品价格一直居高不下，为A股的有色金属股大涨奠定了良好的外围环境。二是我国的稳增长政策效应开始显现。由于稳增长主要是针对固定资产投资，比如说特高压、铁路以及房地产政策的松动等，这些行业均对有色金属产生了较大的需求拉动。也就是说，目前有色金属行业不仅仅面临着产品价格上涨的流动性泛滥格局，而且还面临着需求改善的

信息。

而从当前的相关信息来看，上述两大因素并未有削弱的迹象。相反，流动性宽松的格局似乎有进一步强化的态势。不仅仅是欧元区，而且美联储在看到欧元区放水之后也开始放慢收缩QE的步伐。所以，全球流动性泛滥的态势有望延续，从而有利于商品价格的高位运作，进而提振相关各方做多有色金属股的激情。更何况，目前有色金属股还迎来了一个新的题材刺激，那就是关于央企改革，因为不少有色金属股是央企旗下控股子公司，比如说中国铝业等，因此，央企改革的深入，也将提振此类个股的做多能量。

短线来说，有色金属股仍有进一步涨升的契机。其中，有两类个股值得跟踪，一是与基础设施项目建设密切相关的品种，主要是指铜相关的个股，云南铜业等。二是与新能源、军工密切相关的品种，贵研铂业、云南锗业、东方钽业以及与新能源动力汽车密切相关的稀土产业股。

激情散去，次新股下跌1.52%

近期次新股行情出现了大起大落的态势。甚至在一个交易周里，也是上下翻腾，比如说莎普爱思在上周四涨停，但在上周五则大幅下跌，从而带动着整个次新股回落。由此上周次新股指数1.52%。

对此，业内人士认为目前次新股行情有一步到位的态势。主要是因为新股申购规则使得新股的发行价远远低于市场预期，所以，上市后就持续涨停板。由于涨停板交易制度有放大涨跌趋势的能量。也就是说，一旦某个股进入涨停板程序，可能会持续涨停板，从而超跃其内在价值。也就是说，涨停板打开了，新股的投资价值也就不大了。

与此同时，从当前媒体公布的相关研究报告来看，近期出台的新股质地并不是很出色，比如说龙大肉食，甚至包括莎普爱思，虽然每股收益较高，但业绩的可持续成长性、产品的成长空间，市场分歧较大。因此，在打开涨停板之后，二级市场参与者可自由参与竞价的时候，长线资金已对此类个股股价丧失兴趣。而一些热钱虽然感兴趣，因为换手率大，收集筹码容易。但也不敢长线持股。只能今日买明日卖，寻找交易盘。在此背景下，此类次新股的股价只能是大起大落，没有相对确定的涨升趋势。

目前次新股的投资价值并不大，即便在热钱的涌动下出现涨停板，也不宜追高。毕竟目前的股价已经透支了基本面的业绩预期。因此，预计次新股只有经历一次较为惨烈的股价回归之旅之后，才会出现新的、长期的投资机会。既如此，在操作中，建议投资者不追高次新股。

7月以来上证50独获37亿资金净流入

攻击“深蓝” 资金开辟另类“缩容”路

□本报记者 龙跃

进入7月份后， 沪深主板市

场在风格转换的刺激下渐显强

势特征。 但是，在指数强势的背

后，资金却呈现整体流出的不利

格局。 分析人士指出，导致这一

现象出现的原因在于，从小盘成

长股撤出的资金没有大幅流入

主板蓝筹股，而只是重点攻击了

以上证50为代表的 “深蓝” 品

种。 换言之，市场热点自我缩容

的脚步并没有改变，风格转换只

不过是推动热点从创业板向“深

蓝” 品种完成了另一次缩容，存

量资金博弈困境仍是A股市场须

需解决的问题。

资金逆向流出 上证50受追捧

7月以来，A股市场走势发

生了重大变化，主板大盘蓝筹股

明显走强，而以创业板为代表的

小盘成长股则出现了大幅调整。

截至7月25日收盘， 沪综指和深

成指7月以来分别累计上涨了

3.82%和3.20%，沪深300指数则

上涨了4.40%；与之相比，创业板

指数7月大幅下跌了8.47%，大型

头肩顶形态确立。 从指数层面的

变动看，7月市场整体上一定是

出现了明显转暖，但这种指数的

积极变动却未能获得资金流向

数据的有效匹配。

据WIND数据，7月以来整体

市场呈现出逆市资金净流出的

不利局面。 统计显示，全部A股7

月以来净流出资金836.17亿元。

从主要市场板块看，7月份上证A

股净流出资金254.20亿元， 深证

主板A股净流出资金72.41亿元，

沪深300净流出30.74亿元，上证

180净流出11.74亿元，创业板和

中小板分别净流出214.07亿元和

267.25亿元。在主要板块中，只有

上证50获得了资金净流入，区间

净流入金额为37.40亿元。

资金大面积流出的现象在

行业板块资金统计上也明显得

到体现。 统计显示，7月以来，只

有非银行金融、银行、房地产和

钢铁行业实现了资金净流入，累

计净流入金额分别为344.99亿

元、157.43亿元 、133.61亿元和

0.30亿元。 而对于其他行业来

说，不仅计算机、电子、传媒等成

长性行业7月出现了明显的资金

大幅流出，机械设备、化工、电气

设备、汽车等包含蓝筹股较多的

行业也同样出现了明显的资金

出逃情况，这与当前二级市场正

在上演的风格转换火爆景象大

相径庭。

热点缩容格局并未改变

从月度资金流向统计可以

看出， 在火热的风格转换背后，

资金并未全线流向蓝筹股，而只

是重点关注了以上证50为代表

的少部分“深蓝” 权重股。 这种

资金流动特征解释了为何在资

金整体流出的情况下，大盘指数

反而会出现明显反弹，其原因就

在于深蓝权重股对指数极大的

带动作用。 更为重要的是，资金

重点狙击深蓝权重股意味着存

量资金博弈格局下，热点自我缩

容的态势并未发生逆转。

2013年以来，受制于存量资

金博弈，市场热点出现了一轮从

大盘蓝筹股， 到中盘消费股，再

到小盘成长股的自我缩容过程，

并逐渐令股市持续陷入低迷困

境。 随着本轮风格转换的启动，

很多投资者判断这种热点自我

缩容的进程已经发生逆转。

但实际情况可能并非如此。

从小盘股向蓝筹股的风格转换，

很容易令人得出热点正在扩容

的结论，但需要注意的是，截至

目前，并非所有蓝筹股都获得了

资金流入，而只有上证50出现了

资金净流入。对于上证50成分股

来说，虽然总市值很大，但其自

由流通市值却只有2.1万亿元。与

之相比，中小板和创业板的自由

流通市值则分别为1.70万亿元

和0.75万亿元。显然，仅从二级市

场的角度看，本轮资金从小盘股

向深蓝权重股的腾挪，至少到目

前仍然没有摆脱缩容的轨迹。

根据7月以来资金流动的特

点， 分析人士认为后市有两方面

因素值得重点关注：其一，上证50

成分股已经成为最受资金关注的

行情主线， 后期其能否保持强势

对市场整体反弹的延续性至关重

要；其二，在重点对深蓝品种发动

过攻击后， 资金会否流入其他蓝

筹股， 毕竟以权重股撬动指数的

反弹难以持续很长时间。

传统产业股发力 上证指数大涨

3.28%

证券市场历来是经济政策的

晴雨表。因此，部分城市放松房地

产限购政策， 说明房地产市场的

短线复苏预期渐趋强烈， 从而给

房地产股乃至与房地产密切相关

的工程机械股、有色金属股、银行

股带来了估值复苏的动能。 与此

同时，上半年M2的增速仍然超预

期， 这也契合了欧元区货币宽松

政策的全球化货币泛滥的趋势，

受此影响， 包括住房等在内的商

品价格的回升预期也渐趋强烈。

所以， 传统产业股在近期的活跃

有一定的政策基础。

另外， 沪港通的政策预期也

强化了传统产业股复苏的做多预

期。 因为目前A股与H股价格差主

要体现在传统产业股，比如说水泥

股的海螺水泥、高速公路股的宁沪

高速等。 所以，随着沪港通政策的

渐趋明朗化，大幅低于其H股的A

股股价有套利的空间，进而引导着

资金有序进入，也就形成了近期传

统产业主线渐成A股新涨升主线

的格局。由于传统产业股是上证指

数的权重股、指标股。所以，此类个

股的活跃，也就驱动着上证指数节

节走高，在上周大涨3.28%。

由此，短线A股市场，尤其是

上证指数仍有进一步涨升的能量，

主要是因为传统产业股涨升的环

境尚未有根本性的变化，相反有进

一步加强的态势。这主要是指稳增

长的政策动向愈发明显，比如说高

铁投资力度的强化，再比如说特高

压线路的持续获批信息均说明了

稳增长的迫切性、重要性。因此，传

统产业股的复苏乃至进一步涨升

有着一定的政策基础，从而意味着

2100点并不是上证指数的此波反

弹的终极目标。

7月以来市场主要板块资金流入（出）情况

短期整固有利中期向上

□西南证券 张刚 刘浩

本周有11家券商发表了对

后市的看法，6家看多，4家看平，

1家看空。 本周市场综合情绪指

数为58.64%，较上周回升6.82个

百分点， 表明市场看多情绪高

涨。与上周相比，共有7家机构改

变了对大盘走势的看法， 其中2

家机构对中线趋势做了修正：

（1）空→平，国都证券和申银万

国证券对本周趋势由看空调升

为看平， 对中线保持看平不变；

（2）平→多，华泰证券、东吴证

券和太平洋证券对本周趋势转

为看多，新时代证券和民生证券

对中线趋势由看平转为看多。

多家机构认为经济基本面

改善是促成上周股指大涨的主

要因素。 对于后市，多数机构仍

比较乐观，市场短期可能出现回

调整固，但反弹行情的延续值得

期待。 少数机构比较谨慎，指出

行情走向纵深的关键在于量能，

尚需进一步观察。

多头代表东吴证券分析称：

随着主板市场赚钱效应显现，资

金可能会继续从创业板迁移，大

盘有望震荡上行挑战2200点。同

时该机构认为宏观经济形势趋

于明朗是推动市场向上突破的

主要动力，而沪港通的临近则推

动主板的估值修复。西南证券指

出若7月中采PMI符合上行预

期，市场资金将继续流向低估值

蓝筹， 大盘或在前半周出现调

整，后半周进一步上攻挑战年内

高点（2177点）。

五矿证券、太平洋证券和民

生证券纷纷看好本次反弹行

情， 且后两家机构均认为若板

块或热点能够有序轮动， 反弹

还将进一步深化， 低估值蓝筹

的价值回归亦将延续。 不同之

处在于， 五矿证券认为蓝筹股

未必能够成为市场主力， 其理

由在于一是主板蓝筹多属于传

统行业的大市值股票， 企业改

革转型需要时间， 效果自然不

明显； 二是资金面并不支持蓝

筹股行情； 三是政策定向刺激

倾斜于新兴产业， 因此主板中

的转型股才是主力军。

看平本周但看多中线的新

时代证券从技术面上分析指出，

大盘中线趋势明确向好，中级反

弹行情开始启动。 但本周可能震

荡加剧， 沪指冲高后可能回抽

2100点或年线，整固之后继续向

上拓展空间。持同样观点的光大

证券有不同视角，认为此前基金

对创业板配置比例较高，但大部

分未从上周沪指与创业板的背

离中显著受益，后市机构投资者

仍有加仓主板公司的需求，因此

主板吃饭行情尚能延续。同时该

机构称本轮反弹是三季度经济

稳定反抽预期与增量资金入市

预期的叠加，以价值重估名义发

动的行情，因此重估和成长有望

成为后续行情重要主线。

国都证券和申银万国证券

相对谨慎，前者认为要走出中级

反弹行情，场外增量资金是否大

规模进场是关键。 后者指出本周

申购资金解禁后能否持续回流

二级市场对反弹至关重要，而从

上周市场的跷跷板效应来看，上

周并无明显增量资金，因此投资

者还需进一步观察。

7月以来上证50独获37亿资金净流入

攻击“深蓝” 资金开辟另类“缩容”路

□本报记者 龙跃

进入7月份后， 沪深主板市

场在风格转换的刺激下渐显强

势特征。 但是，在指数强势的背

后，资金却呈现整体流出的不利

格局。 分析人士指出，导致这一

现象出现的原因在于，从小盘成

长股撤出的资金没有大幅流入

主板蓝筹股，而只是重点攻击了

以上证50为代表的 “深蓝” 品

种。 换言之，市场热点自我缩容

的脚步并没有改变，风格转换只

不过是推动热点从创业板向“深

蓝” 品种完成了另一次缩容，存

量资金博弈困境仍是A股市场须

需解决的问题。

资金逆向流出 上证50受追捧

7月以来，A股市场走势发

生了重大变化，主板大盘蓝筹股

明显走强，而以创业板为代表的

小盘成长股则出现了大幅调整。

截至7月25日收盘， 沪综指和深

成指7月以来分别累计上涨了

3.82%和3.20%，沪深300指数则

上涨了4.40%；与之相比，创业板

指数7月大幅下跌了8.47%，大型

头肩顶形态确立。 从指数层面的

变动看，7月市场整体上一定是

出现了明显转暖，但这种指数的

积极变动却未能获得资金流向

数据的有效匹配。

据WIND数据，7月以来整体

市场呈现出逆市资金净流出的

不利局面。 统计显示，全部A股7

月以来净流出资金836.17亿元。

从主要市场板块看，7月份上证A

股净流出资金254.20亿元， 深证

主板A股净流出资金72.41亿元，

沪深300净流出30.74亿元，上证

180净流出11.74亿元，创业板和

中小板分别净流出214.07亿元和

267.25亿元。在主要板块中，只有

上证50获得了资金净流入，区间

净流入金额为37.40亿元。

资金大面积流出的现象在

行业板块资金统计上也明显得

到体现。 统计显示，7月以来，只

有非银行金融、银行、房地产和

钢铁行业实现了资金净流入，累

计净流入金额分别为344.99亿

元、157.43亿元 、133.61亿元和

0.30亿元。 而对于其他行业来

说，不仅计算机、电子、传媒等成

长性行业7月出现了明显的资金

大幅流出，机械设备、化工、电气

设备、汽车等包含蓝筹股较多的

行业也同样出现了明显的资金

出逃情况，这与当前二级市场正

在上演的风格转换火爆景象大

相径庭。

热点缩容格局并未改变

从月度资金流向统计可以

看出， 在火热的风格转换背后，

资金并未全线流向蓝筹股，而只

是重点关注了以上证50为代表

的少部分“深蓝” 权重股。 这种

资金流动特征解释了为何在资

金整体流出的情况下，大盘指数

反而会出现明显反弹，其原因就

在于深蓝权重股对指数极大的

带动作用。 更为重要的是，资金

重点狙击深蓝权重股意味着存

量资金博弈格局下，热点自我缩

容的态势并未发生逆转。

2013年以来，受制于存量资

金博弈，市场热点出现了一轮从

大盘蓝筹股， 到中盘消费股，再

到小盘成长股的自我缩容过程，

并逐渐令股市持续陷入低迷困

境。 随着本轮风格转换的启动，

很多投资者判断这种热点自我

缩容的进程已经发生逆转。

但实际情况可能并非如此。

从小盘股向蓝筹股的风格转换，

很容易令人得出热点正在扩容

的结论，但需要注意的是，截至

目前，并非所有蓝筹股都获得了

资金流入，而只有上证50出现了

资金净流入。对于上证50成分股

来说，虽然总市值很大，但其自

由流通市值却只有2.1万亿元。与

之相比，中小板和创业板的自由

流通市值则分别为1.70万亿元

和0.75万亿元。显然，仅从二级市

场的角度看，本轮资金从小盘股

向深蓝权重股的腾挪，至少到目

前仍然没有摆脱缩容的轨迹。

根据7月以来资金流动的特

点， 分析人士认为后市有两方面

因素值得重点关注：其一，上证50

成分股已经成为最受资金关注的

行情主线， 后期其能否保持强势

对市场整体反弹的延续性至关重

要；其二，在重点对深蓝品种发动

过攻击后， 资金会否流入其他蓝

筹股， 毕竟以权重股撬动指数的

反弹难以持续很长时间。

传统产业股发力 上证指数大涨

3.28%

证券市场历来是经济政策的

晴雨表。因此，部分城市放松房地

产限购政策， 说明房地产市场的

短线复苏预期渐趋强烈， 从而给

房地产股乃至与房地产密切相关

的工程机械股、有色金属股、银行

股带来了估值复苏的动能。 与此

同时，上半年M2的增速仍然超预

期， 这也契合了欧元区货币宽松

政策的全球化货币泛滥的趋势，

受此影响， 包括住房等在内的商

品价格的回升预期也渐趋强烈。

所以， 传统产业股在近期的活跃

有一定的政策基础。

另外， 沪港通的政策预期也

强化了传统产业股复苏的做多预

期。 因为目前A股与H股价格差主

要体现在传统产业股，比如说水泥

股的海螺水泥、高速公路股的宁沪

高速等。 所以，随着沪港通政策的

渐趋明朗化，大幅低于其H股的A

股股价有套利的空间，进而引导着

资金有序进入，也就形成了近期传

统产业主线渐成A股新涨升主线

的格局。由于传统产业股是上证指

数的权重股、指标股。所以，此类个

股的活跃，也就驱动着上证指数节

节走高，在上周大涨3.28%。

由此，短线A股市场，尤其是

上证指数仍有进一步涨升的能量，

主要是因为传统产业股涨升的环

境尚未有根本性的变化，相反有进

一步加强的态势。这主要是指稳增

长的政策动向愈发明显，比如说高

铁投资力度的强化，再比如说特高

压线路的持续获批信息均说明了

稳增长的迫切性、重要性。因此，传

统产业股的复苏乃至进一步涨升

有着一定的政策基础，从而意味着

2100点并不是上证指数的此波反

弹的终极目标。

上证50成分股7月以来市场统计

证券代码 证券简称

7月以来涨

跌幅（%）

7月以来净

流入资金

（亿元）

收盘价

（元）

市盈率(PE,

TTM)

所属申万行

业

600030.SH

中信证券

10.47 9.69 12.66 19.34

非银金融

601766.SH

中国南车

14.67 6.63 5.16 17.37

机械设备

600036.SH

招商银行

9.03 6.53 10.49 4.93

银行

601318.SH

中国平安

7.88 5.62 42.44 10.64

非银金融

600048.SH

保利地产

25.00 5.32 6.20 6.13

房地产

601668.SH

中国建筑

10.64 3.71 3.12 4.36

建筑装饰

600000.SH

浦发银行

3.76 3.64 9.39 4.10

银行

600837.SH

海通证券

5.79 3.00 9.68 21.84

非银金融

600519.SH

贵州茅台

15.42 2.90 163.88 12.28

食品饮料

601166.SH

兴业银行

8.03 2.84 10.33 4.51

银行

601169.SH

北京银行

7.65 2.75 7.07 5.39

银行

600050.SH

中国联通

8.05 2.65 3.49 18.93

通信

601299.SH

中国北车

12.83 2.64 4.91 14.10

机械设备

601601.SH

中国太保

12.63 2.15 19.59 17.32

非银金融

601088.SH

中国神华

8.17 2.10 14.76 6.53

采掘

601006.SH

大秦铁路

13.63 1.88 7.17 8.32

交通运输

601688.SH

华泰证券

7.85 1.71 8.11 19.20

非银金融

600383.SH

金地集团

5.36 1.64 9.20 11.85

房地产

600406.SH

国电南瑞

9.60 1.52 14.61 21.11

电气设备

601336.SH

新华保险

16.60 1.44 24.47 16.90

非银金融

600585.SH

海螺水泥

14.89 1.32 18.06 8.80

建筑材料

600089.SH

特变电工

7.30 1.23 9.11 20.15

电气设备

601398.SH

工商银行

3.83 1.08 3.52 4.63

银行

600111.SH

包钢稀土

10.99 1.00 21.81 37.78

有色金属

601818.SH

光大银行

5.00 0.97 2.49 4.32

银行

600031.SH

三一重工

7.74 0.91 5.43 19.16

机械设备

601857.SH

中国石油

2.12 0.62 7.70 11.03

采掘

601288.SH

农业银行

4.70 0.61 2.45 4.61

银行

601628.SH

中国人寿

5.88 0.59 14.41 18.58

非银金融

601901.SH

方正证券

4.60 0.44 5.68 28.70

非银金融

600015.SH

华夏银行

4.95 0.41 8.15 4.46

银行

600547.SH

山东黄金

6.49 0.31 16.38 36.07

有色金属

600999.SH

招商证券

4.95 0.23 10.61 26.50

非银金融

600010.SH

包钢股份

8.29 0.01 3.92 218.56

钢铁

601117.SH

中国化学

12.23 -0.02 5.74 8.28

建筑装饰

600018.SH

上港集团

1.35 -0.04 4.51 18.08

交通运输

600104.SH

上汽集团

14.64 -0.19 17.54 7.56

汽车

601989.SH

中国重工

0.21 -0.24 4.83 29.60

国防军工

601118.SH

海南橡胶

0.49 -1.29 6.15 221.20

农林牧渔

601328.SH

交通银行

6.04 -1.86 3.84 4.51

银行

600887.SH

伊利股份

9.85 -3.01 23.68 19.18

食品饮料

600256.SH

广汇能源

2.85 -3.15 7.22 34.85

化工

600016.SH

民生银行

0.48 -3.64 6.24 4.83

银行

600332.SH

白云山

-5.18 -4.18 23.60 26.63

医药生物

600518.SH

康美药业

-1.94 -4.44 14.39 16.54

医药生物

600028.SH

中国石化

-3.04 -4.72 5.11 9.21

化工

600196.SH

复星医药

-7.28 -6.71 18.72 20.72

医药生物

600703.SH

三安光电

-18.82 -9.17 12.57 27.25

电子

600637.SH

百视通

0.00 31.99 49.94

传媒

600832.SH

东方明珠

0.00 10.98 49.37

传媒

短期整固有利中期向上

□西南证券 张刚 刘浩

本周有11家券商发表了对

后市的看法，6家看多，4家看平，

1家看空。 本周市场综合情绪指

数为58.64%，较上周回升6.82个

百分点， 表明市场看多情绪高

涨。与上周相比，共有7家机构改

变了对大盘走势的看法， 其中2

家机构对中线趋势做了修正：

（1）空→平，国都证券和申银万

国证券对本周趋势由看空调升

为看平， 对中线保持看平不变；

（2）平→多，华泰证券、东吴证

券和太平洋证券对本周趋势转

为看多，新时代证券和民生证券

对中线趋势由看平转为看多。

多家机构认为经济基本面

改善是促成上周股指大涨的主

要因素。 对于后市，多数机构仍

比较乐观，市场短期可能出现回

调整固，但反弹行情的延续值得

期待。 少数机构比较谨慎，指出

行情走向纵深的关键在于量能，

尚需进一步观察。

多头代表东吴证券分析称：

随着主板市场赚钱效应显现，资

金可能会继续从创业板迁移，大

盘有望震荡上行挑战2200点。同

时该机构认为宏观经济形势趋

于明朗是推动市场向上突破的

主要动力，而沪港通的临近则推

动主板的估值修复。西南证券指

出若7月中采PMI符合上行预

期，市场资金将继续流向低估值

蓝筹， 大盘或在前半周出现调

整，后半周进一步上攻挑战年内

高点（2177点）。

五矿证券、太平洋证券和民

生证券纷纷看好本次反弹行

情， 且后两家机构均认为若板

块或热点能够有序轮动， 反弹

还将进一步深化， 低估值蓝筹

的价值回归亦将延续。 不同之

处在于， 五矿证券认为蓝筹股

未必能够成为市场主力， 其理

由在于一是主板蓝筹多属于传

统行业的大市值股票， 企业改

革转型需要时间， 效果自然不

明显； 二是资金面并不支持蓝

筹股行情； 三是政策定向刺激

倾斜于新兴产业， 因此主板中

的转型股才是主力军。

看平本周但看多中线的新

时代证券从技术面上分析指出，

大盘中线趋势明确向好，中级反

弹行情开始启动。 但本周可能震

荡加剧， 沪指冲高后可能回抽

2100点或年线，整固之后继续向

上拓展空间。持同样观点的光大

证券有不同视角，认为此前基金

对创业板配置比例较高，但大部

分未从上周沪指与创业板的背

离中显著受益，后市机构投资者

仍有加仓主板公司的需求，因此

主板吃饭行情尚能延续。同时该

机构称本轮反弹是三季度经济

稳定反抽预期与增量资金入市

预期的叠加，以价值重估名义发

动的行情，因此重估和成长有望

成为后续行情重要主线。

国都证券和申银万国证券

相对谨慎，前者认为要走出中级

反弹行情，场外增量资金是否大

规模进场是关键。 后者指出本周

申购资金解禁后能否持续回流

二级市场对反弹至关重要，而从

上周市场的跷跷板效应来看，上

周并无明显增量资金，因此投资

者还需进一步观察。

7月以来上证50独获37亿资金净流入

攻击“深蓝” 资金开辟另类“缩容”路

□本报记者 龙跃

进入7月份后， 沪深主板市

场在风格转换的刺激下渐显强

势特征。 但是，在指数强势的背

后，资金却呈现整体流出的不利

格局。 分析人士指出，导致这一

现象出现的原因在于，从小盘成

长股撤出的资金没有大幅流入

主板蓝筹股，而只是重点攻击了

以上证50为代表的 “深蓝” 品

种。 换言之，市场热点自我缩容

的脚步并没有改变，风格转换只

不过是推动热点从创业板向“深

蓝” 品种完成了另一次缩容，存

量资金博弈困境仍是A股市场须

需解决的问题。

资金逆向流出 上证50受追捧

7月以来，A股市场走势发

生了重大变化，主板大盘蓝筹股

明显走强，而以创业板为代表的

小盘成长股则出现了大幅调整。

截至7月25日收盘， 沪综指和深

成指7月以来分别累计上涨了

3.82%和3.20%，沪深300指数则

上涨了4.40%；与之相比，创业板

指数7月大幅下跌了8.47%，大型

头肩顶形态确立。 从指数层面的

变动看，7月市场整体上一定是

出现了明显转暖，但这种指数的

积极变动却未能获得资金流向

数据的有效匹配。

据WIND数据，7月以来整体

市场呈现出逆市资金净流出的

不利局面。 统计显示，全部A股7

月以来净流出资金836.17亿元。

从主要市场板块看，7月份上证A

股净流出资金254.20亿元， 深证

主板A股净流出资金72.41亿元，

沪深300净流出30.74亿元，上证

180净流出11.74亿元，创业板和

中小板分别净流出214.07亿元和

267.25亿元。在主要板块中，只有

上证50获得了资金净流入，区间

净流入金额为37.40亿元。

资金大面积流出的现象在

行业板块资金统计上也明显得

到体现。 统计显示，7月以来，只

有非银行金融、银行、房地产和

钢铁行业实现了资金净流入，累

计净流入金额分别为344.99亿

元、157.43亿元 、133.61亿元和

0.30亿元。 而对于其他行业来

说，不仅计算机、电子、传媒等成

长性行业7月出现了明显的资金

大幅流出，机械设备、化工、电气

设备、汽车等包含蓝筹股较多的

行业也同样出现了明显的资金

出逃情况，这与当前二级市场正

在上演的风格转换火爆景象大

相径庭。

热点缩容格局并未改变

从月度资金流向统计可以

看出， 在火热的风格转换背后，

资金并未全线流向蓝筹股，而只

是重点关注了以上证50为代表

的少部分“深蓝” 权重股。 这种

资金流动特征解释了为何在资

金整体流出的情况下，大盘指数

反而会出现明显反弹，其原因就

在于深蓝权重股对指数极大的

带动作用。 更为重要的是，资金

重点狙击深蓝权重股意味着存

量资金博弈格局下，热点自我缩

容的态势并未发生逆转。

2013年以来，受制于存量资

金博弈，市场热点出现了一轮从

大盘蓝筹股， 到中盘消费股，再

到小盘成长股的自我缩容过程，

并逐渐令股市持续陷入低迷困

境。 随着本轮风格转换的启动，

很多投资者判断这种热点自我

缩容的进程已经发生逆转。

但实际情况可能并非如此。

从小盘股向蓝筹股的风格转换，

很容易令人得出热点正在扩容

的结论，但需要注意的是，截至

目前，并非所有蓝筹股都获得了

资金流入，而只有上证50出现了

资金净流入。对于上证50成分股

来说，虽然总市值很大，但其自

由流通市值却只有2.1万亿元。与

之相比，中小板和创业板的自由

流通市值则分别为1.70万亿元

和0.75万亿元。显然，仅从二级市

场的角度看，本轮资金从小盘股

向深蓝权重股的腾挪，至少到目

前仍然没有摆脱缩容的轨迹。

根据7月以来资金流动的特

点， 分析人士认为后市有两方面

因素值得重点关注：其一，上证50

成分股已经成为最受资金关注的

行情主线， 后期其能否保持强势

对市场整体反弹的延续性至关重

要；其二，在重点对深蓝品种发动

过攻击后， 资金会否流入其他蓝

筹股， 毕竟以权重股撬动指数的

反弹难以持续很长时间。

传统产业股发力 上证指数大涨

3.28%

证券市场历来是经济政策的

晴雨表。因此，部分城市放松房地

产限购政策， 说明房地产市场的

短线复苏预期渐趋强烈， 从而给

房地产股乃至与房地产密切相关

的工程机械股、有色金属股、银行

股带来了估值复苏的动能。 与此

同时，上半年M2的增速仍然超预

期， 这也契合了欧元区货币宽松

政策的全球化货币泛滥的趋势，

受此影响， 包括住房等在内的商

品价格的回升预期也渐趋强烈。

所以， 传统产业股在近期的活跃

有一定的政策基础。

另外， 沪港通的政策预期也

强化了传统产业股复苏的做多预

期。 因为目前A股与H股价格差主

要体现在传统产业股，比如说水泥

股的海螺水泥、高速公路股的宁沪

高速等。 所以，随着沪港通政策的

渐趋明朗化，大幅低于其H股的A

股股价有套利的空间，进而引导着

资金有序进入，也就形成了近期传

统产业主线渐成A股新涨升主线

的格局。由于传统产业股是上证指

数的权重股、指标股。所以，此类个

股的活跃，也就驱动着上证指数节

节走高，在上周大涨3.28%。

由此，短线A股市场，尤其是

上证指数仍有进一步涨升的能量，

主要是因为传统产业股涨升的环

境尚未有根本性的变化，相反有进

一步加强的态势。这主要是指稳增

长的政策动向愈发明显，比如说高

铁投资力度的强化，再比如说特高

压线路的持续获批信息均说明了

稳增长的迫切性、重要性。因此，传

统产业股的复苏乃至进一步涨升

有着一定的政策基础，从而意味着

2100点并不是上证指数的此波反

弹的终极目标。

7月以来行业资金流向一览

短期整固有利中期向上

□西南证券 张刚 刘浩

本周有11家券商发表了对

后市的看法，6家看多，4家看平，

1家看空。 本周市场综合情绪指

数为58.64%，较上周回升6.82个

百分点， 表明市场看多情绪高

涨。与上周相比，共有7家机构改

变了对大盘走势的看法， 其中2

家机构对中线趋势做了修正：

（1）空→平，国都证券和申银万

国证券对本周趋势由看空调升

为看平， 对中线保持看平不变；

（2）平→多，华泰证券、东吴证

券和太平洋证券对本周趋势转

为看多，新时代证券和民生证券

对中线趋势由看平转为看多。

多家机构认为经济基本面

改善是促成上周股指大涨的主

要因素。 对于后市，多数机构仍

比较乐观，市场短期可能出现回

调整固，但反弹行情的延续值得

期待。 少数机构比较谨慎，指出

行情走向纵深的关键在于量能，

尚需进一步观察。

多头代表东吴证券分析称：

随着主板市场赚钱效应显现，资

金可能会继续从创业板迁移，大

盘有望震荡上行挑战2200点。同

时该机构认为宏观经济形势趋

于明朗是推动市场向上突破的

主要动力，而沪港通的临近则推

动主板的估值修复。西南证券指

出若7月中采PMI符合上行预

期，市场资金将继续流向低估值

蓝筹， 大盘或在前半周出现调

整，后半周进一步上攻挑战年内

高点（2177点）。

五矿证券、太平洋证券和民

生证券纷纷看好本次反弹行

情， 且后两家机构均认为若板

块或热点能够有序轮动， 反弹

还将进一步深化， 低估值蓝筹

的价值回归亦将延续。 不同之

处在于， 五矿证券认为蓝筹股

未必能够成为市场主力， 其理

由在于一是主板蓝筹多属于传

统行业的大市值股票， 企业改

革转型需要时间， 效果自然不

明显； 二是资金面并不支持蓝

筹股行情； 三是政策定向刺激

倾斜于新兴产业， 因此主板中

的转型股才是主力军。

看平本周但看多中线的新

时代证券从技术面上分析指出，

大盘中线趋势明确向好，中级反

弹行情开始启动。 但本周可能震

荡加剧， 沪指冲高后可能回抽

2100点或年线，整固之后继续向

上拓展空间。持同样观点的光大

证券有不同视角，认为此前基金

对创业板配置比例较高，但大部

分未从上周沪指与创业板的背

离中显著受益，后市机构投资者

仍有加仓主板公司的需求，因此

主板吃饭行情尚能延续。同时该

机构称本轮反弹是三季度经济

稳定反抽预期与增量资金入市

预期的叠加，以价值重估名义发

动的行情，因此重估和成长有望

成为后续行情重要主线。

国都证券和申银万国证券

相对谨慎，前者认为要走出中级

反弹行情，场外增量资金是否大

规模进场是关键。 后者指出本周

申购资金解禁后能否持续回流

二级市场对反弹至关重要，而从

上周市场的跷跷板效应来看，上

周并无明显增量资金，因此投资

者还需进一步观察。

7月以来上证50独获37亿资金净流入

攻击“深蓝” 资金开辟另类“缩容”路

□本报记者 龙跃

进入7月份后， 沪深主板市

场在风格转换的刺激下渐显强

势特征。 但是，在指数强势的背

后，资金却呈现整体流出的不利

格局。 分析人士指出，导致这一

现象出现的原因在于，从小盘成

长股撤出的资金没有大幅流入

主板蓝筹股，而只是重点攻击了

以上证50为代表的 “深蓝” 品

种。 换言之，市场热点自我缩容

的脚步并没有改变，风格转换只

不过是推动热点从创业板向“深

蓝” 品种完成了另一次缩容，存

量资金博弈困境仍是A股市场须

需解决的问题。

资金逆向流出 上证50受追捧

7月以来，A股市场走势发

生了重大变化，主板大盘蓝筹股

明显走强，而以创业板为代表的

小盘成长股则出现了大幅调整。

截至7月25日收盘， 沪综指和深

成指7月以来分别累计上涨了

3.82%和3.20%，沪深300指数则

上涨了4.40%；与之相比，创业板

指数7月大幅下跌了8.47%，大型

头肩顶形态确立。 从指数层面的

变动看，7月市场整体上一定是

出现了明显转暖，但这种指数的

积极变动却未能获得资金流向

数据的有效匹配。

据WIND数据，7月以来整体

市场呈现出逆市资金净流出的

不利局面。 统计显示，全部A股7

月以来净流出资金836.17亿元。

从主要市场板块看，7月份上证A

股净流出资金254.20亿元， 深证

主板A股净流出资金72.41亿元，

沪深300净流出30.74亿元，上证

180净流出11.74亿元，创业板和

中小板分别净流出214.07亿元和

267.25亿元。在主要板块中，只有

上证50获得了资金净流入，区间

净流入金额为37.40亿元。

资金大面积流出的现象在

行业板块资金统计上也明显得

到体现。 统计显示，7月以来，只

有非银行金融、银行、房地产和

钢铁行业实现了资金净流入，累

计净流入金额分别为344.99亿

元、157.43亿元 、133.61亿元和

0.30亿元。 而对于其他行业来

说，不仅计算机、电子、传媒等成

长性行业7月出现了明显的资金

大幅流出，机械设备、化工、电气

设备、汽车等包含蓝筹股较多的

行业也同样出现了明显的资金

出逃情况，这与当前二级市场正

在上演的风格转换火爆景象大

相径庭。

热点缩容格局并未改变

从月度资金流向统计可以

看出， 在火热的风格转换背后，

资金并未全线流向蓝筹股，而只

是重点关注了以上证50为代表

的少部分“深蓝” 权重股。 这种

资金流动特征解释了为何在资

金整体流出的情况下，大盘指数

反而会出现明显反弹，其原因就

在于深蓝权重股对指数极大的

带动作用。 更为重要的是，资金

重点狙击深蓝权重股意味着存

量资金博弈格局下，热点自我缩

容的态势并未发生逆转。

2013年以来，受制于存量资

金博弈，市场热点出现了一轮从

大盘蓝筹股， 到中盘消费股，再

到小盘成长股的自我缩容过程，

并逐渐令股市持续陷入低迷困

境。 随着本轮风格转换的启动，

很多投资者判断这种热点自我

缩容的进程已经发生逆转。

但实际情况可能并非如此。

从小盘股向蓝筹股的风格转换，

很容易令人得出热点正在扩容

的结论，但需要注意的是，截至

目前，并非所有蓝筹股都获得了

资金流入，而只有上证50出现了

资金净流入。对于上证50成分股

来说，虽然总市值很大，但其自

由流通市值却只有2.1万亿元。与

之相比，中小板和创业板的自由

流通市值则分别为1.70万亿元

和0.75万亿元。显然，仅从二级市

场的角度看，本轮资金从小盘股

向深蓝权重股的腾挪，至少到目

前仍然没有摆脱缩容的轨迹。

根据7月以来资金流动的特

点， 分析人士认为后市有两方面

因素值得重点关注：其一，上证50

成分股已经成为最受资金关注的

行情主线， 后期其能否保持强势

对市场整体反弹的延续性至关重

要；其二，在重点对深蓝品种发动

过攻击后， 资金会否流入其他蓝

筹股， 毕竟以权重股撬动指数的

反弹难以持续很长时间。

传统产业股发力 上证指数大涨

3.28%

证券市场历来是经济政策的

晴雨表。因此，部分城市放松房地

产限购政策， 说明房地产市场的

短线复苏预期渐趋强烈， 从而给

房地产股乃至与房地产密切相关

的工程机械股、有色金属股、银行

股带来了估值复苏的动能。 与此

同时，上半年M2的增速仍然超预

期， 这也契合了欧元区货币宽松

政策的全球化货币泛滥的趋势，

受此影响， 包括住房等在内的商

品价格的回升预期也渐趋强烈。

所以， 传统产业股在近期的活跃

有一定的政策基础。

另外， 沪港通的政策预期也

强化了传统产业股复苏的做多预

期。 因为目前A股与H股价格差主

要体现在传统产业股，比如说水泥

股的海螺水泥、高速公路股的宁沪

高速等。 所以，随着沪港通政策的

渐趋明朗化，大幅低于其H股的A

股股价有套利的空间，进而引导着

资金有序进入，也就形成了近期传

统产业主线渐成A股新涨升主线

的格局。由于传统产业股是上证指

数的权重股、指标股。所以，此类个

股的活跃，也就驱动着上证指数节

节走高，在上周大涨3.28%。

由此，短线A股市场，尤其是

上证指数仍有进一步涨升的能量，

主要是因为传统产业股涨升的环

境尚未有根本性的变化，相反有进

一步加强的态势。这主要是指稳增

长的政策动向愈发明显，比如说高

铁投资力度的强化，再比如说特高

压线路的持续获批信息均说明了

稳增长的迫切性、重要性。因此，传

统产业股的复苏乃至进一步涨升

有着一定的政策基础，从而意味着

2100点并不是上证指数的此波反

弹的终极目标。

牛牛牛熊熊熊数数数字字字化化化

小盘股失宠 创业板指逆势下跌

1.54%

上周创业板指延续着近期

的调整趋势，继续下跌1.54%。不

过，在1250点一线，明显遇到支

撑，跌幅有所放缓。 更何况，上周

五也出现了企稳的阳K线特征，

看来，高成长主线在急跌后也开

始蠢蠢欲动。 一方面是因为整个

A股市场已经出现了暖意洋洋的

氛围， 尤其是上证指数站上了

2100点， 且成交量开始明显放

大，说明新增资金进场。 而新增

资金的投资胃口必然是多元化

的，既有喜欢传统产业股的估值

复苏，也有喜欢新兴产业股的朝

阳产业特征。 所以，新增资金必

然会有部分资金转向高成长的

新兴产业主线，从而给高成长主

线带来新的买盘力量。

另一方面则是因为高成长

股自身的因素。 毕竟高成长股的

压力主要来源于高估值，但随着

近几个交易日的大跌，高估值因

素已经有所缓解。 而且，从已披

露的半年报信息来看，高成长股

的成长趋势依然是相对乐观且

确定的。 更何况，高成长股的并

购整合的动作依然较多，近期居

然有数十家创业板上市公司停

牌，筹划重大事项。

如此来看，高成长股目前迎

来两大新的做多能量，一是新的

增量资金， 二是新的增量资产，

主要是筹划收购优质资产，这样

可以从根本上改善高成长上市

公司的资产质量，进而有利于高

成长股上市公司的业绩回升趋

势。 也有利于高成长股降低高估

值的压力。

尤其值得指出的是，高成长

股集中的创业板的不少上市公

司的资产并购，主要是同行业之

间的并购以及部分上市公司对

上下游产业布局的并购，比如说

鼎龙股份就是通过上下游产业

链的布局，使得公司业务链条拉

长，不仅仅拥有了抵抗行业波动

的风险能力，而且还拓展了业务

成长空间，驱动着公司业绩在今

年上半年出现了迅猛的提升趋

势。 据此，预计创业板指有望重

返1300点。

资源价格反抽 有色金属指数大涨

7.12%

近期有色金属股出现了强

有力的涨升趋势。 不仅仅是小金

属股的云南锗业等品种大力涨

升，而且大宗商品的中国铝业等

个股也涨幅居前，从而驱动着有

色金属指数大涨7.12%。

有色金属股表现如此强势，

主要受两大因素驱动。 一是全球

的量化宽松政策使得全球商品

价格持续高企。 近期欧元区持续

推出量化宽松的货币政策，使得

全球货币流动性再度增强起来，

因此， 商品价格一直居高不下，

为A股的有色金属股大涨奠定了

良好的外围环境。 二是我国的稳

增长政策效应开始显现。 由于稳

增长主要是针对固定资产投资，

比如说特高压、铁路以及房地产

政策的松动等，这些行业均对有

色金属产生了较大的需求拉动。

也就是说，目前有色金属行业不

仅仅面临着产品价格上涨的流

动性泛滥格局，而且还面临着需

求改善的信息。

而从当前的相关信息来看，

上述两大因素并未有削弱的迹

象。 相反，流动性宽松的格局似

乎有进一步强化的态势。 不仅仅

是欧元区，而且美联储在看到欧

元区放水之后也开始放慢收缩

QE的步伐。 所以，全球流动性泛

滥的态势有望延续，从而有利于

商品价格的高位运作，进而提振

相关各方做多有色金属股的激

情。 更何况，目前有色金属股还

迎来了一个新的题材刺激，那就

是关于央企改革，因为不少有色

金属股是央企旗下控股子公司，

比如说中国铝业等，因此，央企

改革的深入，也将提振此类个股

的做多能量。

短线来说， 有色金属股仍

有进一步涨升的契机。 其中，有

两类个股值得跟踪， 一是与基

础设施项目建设密切相关的品

种，主要是指铜相关的个股，云

南铜业等。 二是与新能源、军工

密切相关的品种，贵研铂业、云

南锗业、 东方钽业以及与新能

源动力汽车密切相关的稀土产

业股。

激情散去 次新股下跌

1.52%

近期次新股行情出现了大

起大落的态势。 甚至在一个交易

周里，也是上下翻腾，比如说莎

普爱思在上周四涨停，但在上周

五则大幅下跌，从而带动着整个

次新股回落。 由此上周次新股指

数下跌1.52%。

对此，业内人士认为目前次

新股行情有一步到位的态势。 主

要是因为新股申购规则使得新

股的发行价远远低于市场预期，

所以，上市后就持续涨停板。 由

于涨停板交易制度有放大涨跌

趋势的能量。 也就是说，一旦某

个股进入涨停板程序，可能会持

续涨停板， 从而超越其内在价

值。 也就是说，涨停板打开了，新

股的投资价值也就不大了。

与此同时，从当前媒体公布

的相关研究报告来看，近期出台

的新股质地并不是很出色，比如

说龙大肉食， 甚至包括莎普爱

思，虽然每股收益较高，但业绩

的可持续成长性、产品的成长空

间，市场分歧较大。 因此，在打开

涨停板之后，二级市场参与者可

自由参与竞价的时候，长线资金

已对此类个股股价丧失兴趣。 而

一些热钱虽然感兴趣，因为换手

率大，收集筹码容易。 但也不敢

长线持股。 只能今日买明日卖，

寻找交易盘。 在此背景下，此类

次新股的股价只能是大起大落，

没有相对确定的涨升趋势。

目前次新股的投资价值并

不大，即便在热钱的涌动下出

现涨停板，也不宜追高。 毕竟

目前的股价已经透支了基本

面的业绩预期。 因此，预计次

新股只有经历一次较为惨烈

的股价回归之旅之后，才会出

现新的、长期的投资机会。 既

如此，在操作中，建议投资者

不宜追高次新股。

（金百临咨询 秦洪 执业证

书编号

A1210208090028

）
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