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代码 名称 上榜次数 买入金额(万元) 卖出金额(万元) 净买入额(万元) 港交所行业

00700.HK 腾讯控股 213 1809871.29 1096272.15 713599.15 电子商贸及互联网服务

00998.HK 中信银行 194 796055.13 431719.22 364335.92 银行

01398.HK 工商银行 159 3108003.44 899230.54 2208772.90 银行

00939.HK 建设银行 151 4362020.50 767277.17 3594743.33 银行

06837.HK 海通证券 142 950810.20 794585.09 156225.11 证券及经纪

00005.HK 汇丰控股 139 4275997.86 1151095.83 3124902.03 银行

03333.HK 中国恒大 137 715557.16 698180.95 17376.20 地产发展商

03988.HK 中国银行 131 1325084.80 465223.64 859861.16 银行

01288.HK 农业银行 124 897816.24 426009.62 471806.62 银行

02318.HK 中国平安 119 1076203.93 851777.69 224426.24 保险

00493.HK 国美电器 117 1044798.97 877463.93 167335.03 家庭电器

02883.HK 中海油田服务 107 416137.65 330509.88 85627.76 气油设备与服务

01766.HK 中国中车 102 1312378.25 1186645.38 125732.86 商业用车及货车

02727.HK 上海电气 100 972355.09 820520.30 151834.79 环保工程

03968.HK 招商银行 87 731670.34 180314.23 551356.11 银行

00656.HK 复星国际 80 377225.78 278136.09 99089.70 综合企业

02238.HK 广汽集团 77 312935.80 173676.57 139259.23 汽车

01060.HK 阿里影业 77 563509.46 344010.86 219498.60 影视娱乐

00175.HK 吉利汽车 74 558091.81 232671.75 325420.06 汽车

00388.HK 香港交易所 71 674358.73 607958.69 66400.05 其他金融

00857.HK 中国石油股份 70 256845.29 167814.12 89031.17 气油生产商

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。

格力电器冲高回落

前海人寿火速说明

11月17日复牌以来，格力电器开启加速上

涨模式， 上周一继续大涨而受到深交所的关注

函，短暂自查之后，上周四复牌冲高触及31.32

元，次日震荡回落。

从格力电器对深交所的回复中看到， 前海

人寿自11月17日以来大量购入公司股票，持股

比例由三季度末的0.99%上升至4.13%；上周四

的龙虎榜中可以看到，6个机构专用席位出现在

格力电器的买卖金额最大行列。其中，买入金额

最大的前两名均是机构专用席位， 买入金额分

别为11.02亿元和1.28亿元。

不过，周末前海人寿火速回复深交所关于

其增持格力电器的相关问询。 前海人寿表示，

前海人寿及其一致行动人在格力电器拥有权

益的股份未达到或超过格力电器已发行股份

的5%， 是出于认可并看好格力电器未来发展

前景以及投资价值，希望通过投资格力电器股

份获取投资收益， 实现保险资金的保值增值。

近期增持与前期投资格力电器股份的目的没

有发生实质性变化，目前公司并没有参与格力

电器日常经营管理的计划。 在未来12个月内将

根据证券市场整体状况并结合格力电器的业

务发展及其股票价格情况等因素综合考虑，决

定是否增持或减持格力电器股份。 短线来看，

周末证监会对于举牌现象的严厉表态，或将使

得举牌热潮短暂降温， 短线股价不确定性较

强，不宜急于介入。 （张怡）

受益涨价

上峰水泥连续涨停

上周前半周上峰水泥维持震荡整固， 不过

上周四该股强势爆发，放量涨停。随后一个交易

日， 上峰水泥再度放量涨停， 且成交额不断放

大，上周五达到6.99亿元，较此前明显放量。

龙虎榜数据显示， 上周五买入上峰水泥金

额前五席位均为券商营业部， 华福证券有限责

任公司泉州丰泽街第二证券营业部的买入金额

最大，为2155.01万元。 上周五卖出上峰水泥金

额前五席位华泰证券有限公司厦门厦禾路证券

营业部的卖出金额最大，为4461.22万元。 其余

营业部的卖出金额在3000万元之下。

分析人士指出，11月下旬， 国内水泥价格

总体趋稳，华东、西南等区域市场有15-25元/

吨上涨， 华北、 华中和华南市场则进入稳价阶

段，其中由于“铁腕治霾” 停窑力度远大于往

年， 河北石家庄、 邯郸等地企业正酝酿大幅调

价。 广东珠三角供应商也计划在12月初施行下

半年第五次涨价。随着华东、西南等地企业明年

一季度及全年减产计划的确定， 全国水泥价格

稳中有涨趋势仍将延续， 这也对上峰水泥股价

构成支撑。（徐伟平）

抛减持计划

红旗连锁不跌反涨

红旗连锁11月30日晚间公告称，股东四川

三新创业投资有限责任公司因资金安排的需

求，计划自股份限售期（2016年12月15日）满

后6个月内以大宗交易方式减持公司股份不超

过10880万股， 减持比例合计不超过公司总股

本的8%。

通常来看， 大股东抛出减持计划往往会造

成投资者的恐慌，进而引发股价调整。不过12月

1日红旗连锁仅下跌0.15%， 并未受到减持计划

的影响。 12月4日红旗连锁维持窄幅波动，不过

尾盘突然有资金大举入场，股价快速拉升，封死

涨停板至收盘，收报于7.37元，刷新阶段新高。

龙虎榜数据显示， 上周五买入红旗连锁金

额前五席位均为券商营业部， 中国中投证券有

限责任公司无锡清扬路证券营业部的买入金额

最大，为5011.29万元，其余营业部的买入金额

较小，在1100万元之下。 上周五卖出红旗连锁

金额前五席位中国信证券股份有限公司深圳泰

然九路证券营业部的卖出金额最大，为1217.46

万元，其余营业部的卖出金额在600万元之下。

分析人士指出，由于减持跨度时间较长，且

公司在公告中称四川三新将视市场情况、 公司

股价情况等决定是否实施本次股份减持计划，

本次减持预告对股价影响料有限。（徐伟平）

机构连续买入川金诺

川金诺周初震荡走高， 最高上探至114.10

元，刷新历史新高，不过随后震荡回落，值得注

意的是，在回落之际，却有机构连续买入。

龙虎榜数据显示， 上周四买入川金诺金额

前五席位中有一家机构现身， 买入1190.50万

元。其余均为券商营业部。中信证券股份有限公

司上海古北路证券营业部的买入金额最大，为

2577.19万元。上周四卖出川金诺金额前五席位

中均为券商营业部。 上周五买入川金诺金额前

五席位中有两家机构现身，分别卖出1579.21万

元和1087.26万元，排在前两位。 上周五卖出川

金诺金额前五席位均为券商营业部。

分析人士指出， 昨日2016年3月上市的次

新股，川金诺不断刷新历史新高，走势强劲，机

构也入驻，但短线高位回落，建议投资者不要盲

目追高，等待合适时点再介入。（徐伟平）

■ 券商观点链接

市场步入整固期 逢低布局来年行情

□

本报记者 徐伟平

11月沪综指向上突破，达到年内反弹高点，

大盘蓝筹股表现强势， 而小盘成长股则延续低

迷。 多家券商表示，进入12月份，宏观面仍然面

临较多不确定性，而经过连续两个月的上行，预

计市场将进入短期震荡休整。 市场场进入整固

期， 择时指标显示分割上大盘股依然较优，“出

奇” 不如“守正” ，12月收官配置上应当以休养

生息、保住果实以及逢低为明年布局为主，关注

景气边际变化，结合事件催化配置。

申万宏源证券表示，11月上证综指向上突

破，达到年内反弹高点。 其中主板的大盘国企股

受保险资金举牌等事件影响， 延续了10月以来

的强势；而成长性中小盘股表现平淡。进入12月

份，宏观面仍然面临较多不确定性，而经过连续

两个月的上行，预计市场将进入短期震荡休整。

美国大选结束后， 市场即将迎来意大利修宪公

投，以及美联储议息决定。 因此，12月仍是一个

宏观环境多变的时期。 尽管年内多只黑天鹅最

终全部变白， 但是仍需防范相关事件累计叠加

后，对基本面产生的变化。 目前来看，美联储12

月加息基本已经板上钉钉， 而市场也基本做好

了充足的准备。 意大利修宪公投结果可能决定

了意大利新老执政党的轮换， 从而进一步影响

本已出现分裂信号的欧盟地区的稳定。 以上宏

观上的重大不确定性也在过去一段时间内大大

影响了人民币汇率稳定。

11月沪市突破上行应该和中小险资频繁举

牌有一定关系。 其中安邦连续举牌中国建筑，使

得该股在短短一个月内上涨幅度超过50%，其

对相关板块的估值牵引也发挥了重大作用。 再

加上其他各路资本的频繁举牌或者增持效应，

市场局部出现了较为激烈的向上波动。 目前来

看，这股力量在年底更容易频繁发力，可能更多

基于以下考虑：一是短期累积大量浮盈，可供出

售金融资产记账，浮盈可以进入利润表；二是中

期继续加仓，距离转为权益法记账并不遥远，净

值波动的问题不会长期存在。 三是举牌客观上

起到凝聚人心，稳定风险偏好的作用，活跃的交

易型资金、险资，乃至非市场力量目前在个别板

块中形成了共振， 使得市场不缺赚钱效应。 不

过，随着临近年底，险资主动出击的交易动能或

出现下降，伴随着相关个股的巨大涨幅，或许在

后期会对市场形成一定压力。 在11月险资频繁

在证券市场掀起波澜后， 保监会官员也再次强

调保险资金需要谨慎投资。 另外，临近年底，资

金价格似乎有抬升趋势， 需要密切关注货币政

策的动向， 这往往是决定A股波动的最大的影

响因素。

中信证券指出，虽然“泡沫大迁徙” 的正面

影响是中期A股运行的主逻辑，但是通胀预期抬

升、利率上行、市场流动性平衡变化等因素影响

下，市场短期将以结构性行情为主。 A股经历了

两个月稳定的波动中枢抬升后， 在12月开始将

会进入一段蓄势整固期。 市场进入整固期，择时

指标显示分割上大盘股依然较优，“出奇” 不如

“守正” ，12月收官配置上应当以休养生息、保

住果实一级逢低为明年布局为主， 关注景气边

际变化，结合事件催化配置。 周期复苏仍在加速

中的中游制造业， 一号文预期加上涨价预期催

化下的农业、土地流转主题，台海地区局势不稳

催化且前期滞涨的军工板块， 受益于息差上升

预期且不良资产风险缓释的银行板块， 受益于

油价上涨催化的石油石化产业链均值得关注。

广发证券指出，2016年A股盈利增速持续

回升，但是进入2017年以后，随着地产周期的回

落和库存周期进入尾声， 以及原材料价格上涨

侵蚀中游制造业毛利率， 预计A股盈利增速预

计将逐季回落。2017上半年货币政策难以宽松，

且房贷下滑和表外理财监管加强将使货币乘数

下降， 总体流动性环境偏紧， 利率水平或将上

行。2017年下半年随着经济和价格水平的回落，

货币宽松空间打开，利率有望下行；风险偏好先

降后升。2017年上半年，“调结构”和“稳增长”

的矛盾依然存在， 且行政调控全面介入经济领

域，这会对风险偏好形成抑制。 2017年下半年，

改革和转型预期有望得到改善， 从而帮助提升

风险偏好。

从海外案例来看， 本币贬值对股市的影响

不一：如果是在贬值环境下进行货币宽松，或者

贬值刺激出口带来经济改善， 那么股市往往是

上涨的； 而如果贬值引发输入性通胀或者严重

资本外流，倒逼货币政策收紧，那么股市往往是

下跌的。国内来看，预计人民币兑美元汇率贬值

对出口刺激作用不大， 货币政策有望在下半年

宽松， 不过资本外流情况会对宽松空间造成影

响，因此明年严控资本外流是关键。2017年上半

年仍存风险，下半年有望迎来转机。上半年推荐

不受调控影响的涨价品种（有色、化工、造纸）；

下半年推荐“保增长” 加码的受益行业（建筑、

环保）。

■ 热点直击

深港通：“踩” 着沪港通的足迹？

□

本报记者 王威

本周一深港通即将正式开闸，而作为“大

师兄” 的沪港通自2014年11月17日运行至今

已两年有余。 从开通首日的沪股通额度迅速

“抢购一空” ，不到下午两点便全部“售罄” ，

到之后“进入角色” 参与高抛低吸，运行两年

时间后的沪港通资金投资日趋理性，南下资金

热情开始显著高于北上。 从布局上看，港股通

资金对于金融股“情有独钟” ，而沪股通资金

相对偏好蓝筹股中的行业龙头。 在深港通即将

开通的当下，回顾沪港通两年以来的运行轨迹

和资金偏好，对于深港通开通运行后的走向指

示性十足。

沪港通额度：“南热”特征凸显

关注沪港通的投资者肯定对开通首日的

火爆表现记忆犹新。 2014年11月17日，沪港通

开通首日开盘半小时， 沪股通即净买入71.94

亿元（人民币，下同），港股通则仅净买入8.43

亿元，午盘收盘时沪股通已用去了82%，港股

通则用了11%，而下午2时沪股通130亿元额度

便提前“售罄” ，港股通收盘还余18亿元额度。

在沪港通开通初期，沪股通额度使用率高

于港股通的特征十分显著。 从2014年11月17

日开通后，至同年12月30日才首度出现资金净

流出的情况，而这期间的27个交易日内，沪股

通累计净流入了737.09亿元，而同期港股通仅

净流入了122.77亿元。 而且相较于沪股通初期

动辄几十亿元资金净流入的情况，港股通更多

呈现出了“细水长流” 的缓步净流入状态。 不

过这种情况随后发生逆转。 截至上周五收盘，

沪股通累计净流入金额为2631.28亿元， 而同

期港股通的净流入金额达到了4197.42亿元，

为沪股通的1.6倍。

两地资金与市场的“磨合” 下，南下热情

逐渐提升，并形成了“南热北冷”的格局。 尤其

是今年5月份至上周五收盘，南向资金（港股

通） 累计净流入了3229.46亿元， 但北上资金

（沪股通）累计净流入额仅1214.67亿元，不到

港股通净流入额的1/3。

除了2015年以来上证综指明显跑赢恒生

指数以外，加强沪港两地投资交流的政策也激

发了南下资金的热情。广发证券表示，2015年3

月27日新规允许公募基金通过沪港通投资港

股，香港股市随即大涨，吸引了不少内地资金

南下， 沪港通下资金流动趋势开始反转。 而

2015年6月A股股灾后， 沪港通下沪市资金被

进一步分流，到2015年底，沪港通下北向资金

由累计净流入变为累计净流出状态。 2016年5

月份以来，南下资金进一步加速。今年9月份保

监会允许险资通过港股通南下投资港股，明年

南下资金规模会进一步扩大。 初步估计明年南

下资金新增规模4000-5000亿元，其中保险资

金约700亿元左右。 人民币贬值和资产荒的大

背景是内地资金南下的动力，各类“沪港深基

金”的加速成立以及香港互认基金的火爆均表

明内地资金南下需求旺盛，预计沪港通及深港

通明年依然会维持“南热北冷”的局面。

活跃个股：大金融+行业龙头

沪港两地交易所每日盘后都会发布当日

沪港通十大活跃成交股统计情况。 从沪港通开

通以来的交易数据来看，港股通南下资金相当

“专一” ，对银行股为首的金融股最为青睐，而

沪股通北上资金则相对“博爱” 很多，从金融

股到饮酒喝奶、买车买房，布局品种除金融股

外还包括了蓝筹股中的行业龙头。

据东方财富Choice数据，港股通上榜十大

活跃成交股最多的是腾讯控股， 上榜次数达

213次，而中信银行、工商银行、建设银行、海通

证券、汇丰控股、中国恒大、中国银行、农业银

行、中国平安、国美电器、中海油田服务、中国

中车和上海电气的上榜次数也都在100次以

上。 另有招商银行、复星国际、广汽集团、阿里

影业、吉利汽车、香港交易所、中国石油股份中

广核电力等18只港股通标的股上榜次数超过

50次。

沪股通方面，中国平安、贵州茅台和中信

证券分别以462次、391次和314次居于前三

位，而招商银行、兴业银行、民生银行、伊利股

份、上汽集团、上海机场、海螺水泥、工商银行、

浦发银行、大秦铁路、恒瑞医药和宇通客车的

上榜次数也都超过了100次。 上榜次数在50次

以上的则还有中国建筑、中国太保、青岛海尔、

海通证券、长江电力、中国银行、中国中车、恒

生电子和中国重工。

由此可见，相对于港股通活跃标的中金融

股的突出地位， 北上资金除了金融股以外，贵

州茅台、伊利乳业等消费类，以及房地产、建筑

业、制造业等龙头股也都是资金热捧的对象。

从开通以来的净买入额来看，该特征更为

明显。 港股通活跃标的中的建设银行、汇丰控

股、工商银行的净买入额分别达到了359.47亿

元、312.49亿元和220.88亿元。 之后属于“第二

梯队” 、 净买入额在90亿元之下的标的股中，

中国银行、腾讯控股、招商银行、农业银行、中

信银行、中国海外发展和吉利汽车的净买入额

超过了30亿元。

而沪股通标的股中， 贵州茅台 “一骑绝

尘” ，以121.04亿元遥遥领先其他标的股，其后

的中国平安和长江电力的净买入额则分别为

51.22亿元和36.06亿元，另有海螺水泥、恒瑞医

药、中信证券、青岛海尔、伊利股份、上汽集团和

兴业银行的净买入额也都超过了20.21亿元。

有市场人士表示，沪港通活跃股数据基本

表明了沪港两地资金的不同偏好情况，预计深

港通开通后这种布局风格仍将延续，但考虑到

深港通新加入了中小盘股票，投资者可在沪港

通资金偏好基础上， 沿着业绩和行业地位线

索，关注新晋中小市值股中有望引发资金一定

的配置需求的品种。

专用席位：频现龙虎榜

2014年11月24日，受到降息利好刺激，地

产、券商板块大幅走升，而沪股通专用席位也

随之浮出水面，迎来“首秀” 。 当日保利地产的

买入金额前五席位当中，第二位就是沪股通专

用席位，大手笔买入1.62亿元。

此后，沪股通专用席位开始频繁现身龙虎

榜。 据东方财富Choice数据统计，截至上周五

收盘， 沪股通专用席位自2014年11月17日以

来，现身龙虎榜274次。 其中，单次上榜金额最

大的是中信证券，2014年12月4日至12月8日

买入12.08亿元，居于买入席位首席，同时卖出

了4.98亿元，出现在第五大卖出席位，期间净

买入7.09亿元。

而单日净买入最大的是招商银行，2015年

8月25日至8月27日，沪股通专用席位买入9.14

亿元， 在第四大买入席位， 而同时也卖出了

1.99亿元，居于第二大卖出席位，期间净买入

了7.15亿元.

最近一次则是现身于中国联通。今年11月

29日至12月1日， 沪股通席位出现在中国联通

第五大买入席位，买入1.89亿元。 前一次则是

在11月25日至29日，出现在中国建筑第四大买

入席位，买入了2.87亿元。

从次数来看，原中国北车是上榜最多的标

的股，自2015年1月9日至4月22日，沪股通专

用席位共9次现身，期间买入11.33亿元，卖出

18.82亿元，净卖出7.49亿元。 紧随其后的是上

榜6次的深高速和中国中车，以及分别上榜5次

的梅花生物和中炬高新。

通过沪股通专用席位北上的资金对于盘

面热点股票的把握力较强， 且出手比较 “阔

气” ，经常出现大手笔买入的情况。 此外，从龙

虎榜数据来看， 沪股通专用席位与机构席位、

QFII大本营席位“合作” 的情况较多，这也在

一定程度上反映出北上资金的“机构化”思维。

AH溢价：参考意义显著

深究南下资金热情逐渐升高，以及沪股通

资金偏好情况背后的深层次原因，就不得不从

AH溢价角度来看。

在沪港通开通之前，A股不少上市银行全

面破净，估值较H股偏低，这也是北上资金偏

爱银行股的重要原因。 而自2014年11月17日

开盘时的101.82点， 到上周五收盘时的124.52

点，在沪港通开通以来，经过A股一轮牛市的

“洗礼” ，AH溢价不降反升， 区间涨幅达

22.61%。 期间更是于2015年7月8日以154.11

点刷新过2009年3月11日以来的新高。

从个股角度来看， 据东方财富Choice数

据， 相较于2014年11月7日，AH股价格比1.38

倍的均值来看，上周五收盘该数据已升至1.82

倍。 溢价最高也从2014年11月17日时浙江世

宝的3.00倍， 变为上周五洛阳玻璃股份的5.25

倍。 折价股票也从之前万科A、海螺水泥、中国

太保、潍柴动力、中国平安等22只，至上周五收

盘仅剩福耀玻璃、海螺水泥、潍柴动力、中国平

安和沪宁高速5只。

这就成为了资金南下热情高于北上的重

要原因之一。 国开证券就指出，目前市场环境

与沪港通启动时有较大区别，当年A股经历了

较长时期低迷后估值较低，AH溢价也处于历

年低位，对香港资金有较大吸引力。 但如今经

历了一轮牛市后，AH溢价大幅上行，虽然近一

年连续下跌但仍处于近年高位。 沪港通近年来

南下资金显著高于北上资金， 也与A股对H股

的整体吸引力不如当年有关。 预计深港通正式

开启后部分有稀缺性的低估值品种有望获得

香港资金流入，但很难形成规模趋势。

■ 一周异动股扫描

沪港通开通以来资金净流入（出）金额（亿元，人民币）

沪股通活跃成交股

港股通活跃成交股

代码 名称 上榜次数 买入金额(万元) 卖出金额(万元) 净买入额(万元) 东财行业

601318.SH 中国平安 462 8750981.61 8238738.94 512242.67 保险

600519.SH 贵州茅台 391 4899460.30 3689013.45 1210446.85 白酒

600030.SH 中信证券 314 3511122.22 3262706.45 248415.77 证券

600036.SH 招商银行 239 2586400.34 2387963.95 198436.39 股份制与城商行

601166.SH 兴业银行 214 1732029.22 1529918.89 202110.32 股份制与城商行

600016.SH 民生银行 201 1413948.60 1293824.88 120123.72 股份制与城商行

600887.SH 伊利股份 190 1737266.69 1514325.85 222940.84 乳制品

600104.SH 上汽集团 183 1931370.12 1715060.35 216309.77 乘用车

600009.SH 上海机场 139 1070182.91 950058.63 120124.27 机场

600585.SH 海螺水泥 128 1024986.09 761011.42 263974.67 水泥

601398.SH 工商银行 123 1278465.30 1232880.40 45584.91 国有银行

600000.SH 浦发银行 119 867945.71 710774.16 157171.55 股份制与城商行

601006.SH 大秦铁路 111 1281336.51 1329799.28 -48462.76 铁路运输

600276.SH 恒瑞医药 106 611217.29 356160.61 255056.68 化学制剂

600066.SH 宇通客车 105 625615.77 482843.43 142772.35 商用车

601668.SH 中国建筑 90 579742.33 524754.18 54988.15 房屋建筑

601601.SH 中国太保 82 692385.18 690254.84 2130.34 保险

600690.SH 青岛海尔 73 665425.78 441435.69 223990.09 白色家电

600837.SH 海通证券 64 588861.78 633841.95 -44980.17 证券

600900.SH 长江电力 60 587058.36 226411.06 360647.30 水电


