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证券时报记者 匡继雄

自9月一系列超预期政策出台以来，A股市

场活跃度显著提升。作为活跃资金的典型代

表，龙虎榜上榜资金受市场各方关注。本文通

过大数据分析，多维度透视龙虎榜呈现的新特

征及其蕴含的风险和机会。

科技股上榜占比高

龙虎榜是沪深北交易所按照相应规则，在

每个交易日收市后，对涨跌幅大幅偏离市场或

成交异常的个股，统计发布当日或三个交易日

前五名买卖席位数据。

据证券时报·数据宝统计，截至 11月 19日

（下同），2015年以来，沪深北交易所共计发布

12.07万条龙虎榜数据，其中“连续三个交易日

内，涨/跌幅偏离值累计达20%”“日涨/跌幅偏离

值达7%”“日换手率达20%”“日振幅值达15%”

等六类数据较多，合计占比达75.88%。

从个股所属行业分布来看，科技股登上龙

虎榜的次数较多，如机械设备、电子、基础化

工、计算机、电力设备、医药生物、汽车等行业

个股，均有超过 5000 条龙虎榜数据。相比之

下，金融或周期类行业如银行、建筑材料、石油

石化、钢铁、煤炭、非银金融等，登上龙虎榜相

对较少。科技行业因其成长性，更容易吸引资

金关注。

具体到 2024 年看，上述六类龙虎榜数据

中，“连续三个交易日内，涨/跌幅偏离值累计达

20%”“日振幅值达 15%”数量均较 2023年增长

超50%；此外，一半以上申万行业的龙虎榜数量

较2023年增幅超20%，反映出市场活跃性显著

增加。

游资活跃度显著提升

龙虎榜席位涵盖营业部、机构专用和陆股

通专用席位。游资虽然资金规模有限，但交易

活跃，常跟踪市场趋势，形成推动股价上涨的重

要力量。在三大交易席位中，营业部席位的成

交额占比一直保持较高水平。

2024年内，营业部席位交易金额为 1.68万

亿元，较上年增长3.93%，占龙虎榜总交易额的

67.93%，较上年提升1.17个百分点。

数据宝以龙虎榜营业部席位成交额占全

部A股成交额比例的 20日移动平均值来衡量

游 资 活 跃 度 。 11 月 11 日 ，这 一 比 例 达 到

1.12%，创 2022年 4月末以来新高，11月 18日、

11月 19日，该比例也均超 1.1%，反映游资活跃

度明显提升。

今年以来，超8000家营业部席位登上龙虎

榜，其中 25家龙虎榜交易额超 100亿元。交易

金额最高的 5个营业部均来自东方财富证券，

其中拉萨金融城南环路证券营业部最高，是唯

一破千亿元大关的营业部，为 1120.59亿元；拉

萨东环路第二证券营业部、拉萨团结路第二证

券营业部、拉萨团结路第一证券营业部，年内交

易金额均超700亿元，分列第二至第四位；拉萨

东环路第一证券营业部金额为 486.74亿元，位

列第五位。

从净买入额来看，东方财富拉萨金融城南

环路证券营业部、华鑫证券上海分公司、东方财

富证券拉萨团结路第一证券营业部净买入金额

位居前三，分别为 120.78 亿元、75.26 亿元和

67.80亿元。其中东方财富证券拉萨金融城南

环路证券营业部净买入第一的个股为天风证

券，该股自9月24日以来最高涨幅超100%。

券商股作为“牛市旗手”，在牛市初期往往

表现较好。然而，游资并未选择龙头券商，而更

加青睐中小券商，天风证券最新市值为 400多

亿元，属于中等券商，公司前三季度实现营收

13.41亿元，同比减少 48.37%，归母净利润为亏

损5.36亿元。

陆股通参与力度增强

数据显示，龙虎榜机构席位2024年内交易

额为 3571.97亿元，较上年下降 21.44%，占龙虎

榜交易总额的比例为 14.45%，较上年下降 4.34
个百分点，创 2021年以来的新低，反映机构对

活跃股参与程度减弱。

在机构参与力度减弱的同时，陆股通席位

参与力度有所增强。

2014年后开通的沪深港通，为A股注入新

的活力。陆股通交易额在龙虎榜中的占比总体

呈上升趋势，2020年交易额达到 3805.22亿元，

首次超过机构席位；2021 年进一步增长至

6889.5亿元，占比达到 19.59%，创下历史新高；

2022年，陆股通参与度有所下降，全年成交额为

2565.23 亿元，显著低于机构席位，占比降至

9.61%；2023年成交额回升至 3498.85亿元，占

比提升至14.46%。

2024年以来，陆股通席位累计成交4356.59
亿元，金额再次超过机构席位，占比提升至

17.62%，较2023年提升3.16个百分点。

从陆股通席位净买入情况来看，沪股通、

深股通专用席位净买入第一的个股分别为北

汽蓝谷和东方财富，其中北汽蓝谷今年前三季

度亏损 44.91 亿元，不过有 8 家机构一致预测

其 2024年~2026年净利润增速分别为 15.33%、

59.1%和137.21%。

东吴证券汽车行业首席分析师黄细里在研

报中表示，北汽蓝谷通过内生与合作实现全面

发展，一方面与华为合作打造高端品牌享界，首

款车型享界 S9已于今年 8月上市；另一方面通

过差异化营销策略和新媒体合作创新营销方

式，极狐品牌营销和渠道能力稳步提升。

游资偏好题材

与机构、陆股通席位不同，营业部席位分布

范围广，资金力量分散，席位数量最为庞大。

据数据宝统计，今年以来，东方财富拉萨团

结路第二证券营业部参与个股数量最多，共上

榜 1359只，合计交易额达 750.19亿元；其次是

东方财富拉萨东环路第二证券营业部、东方财

富拉萨金融城南环路证券营业部、东方财富拉

萨团结路第一证券营业部、中金公司上海分公

司，参与个股数量均超1000只。

从游资偏好来看，据数据宝统计，营业部席

位交易金额占比与个股市值、净资产收益率、营

收增长、评级机构家数均呈负相关关系，反映游

资偏好小市值、业绩一般、机构关注度低的题材

性个股。

业内人士指出，在熊市向牛市过渡的初

期阶段，基本面尚未明显好转，市场缺乏明确

的主线，但热钱的涌入为炒作提供了土壤。

在这种环境下，市场倾向于炒作那些短期内

难以证伪的概念或题材，从而催生出一批“黑

马”股票。

9月24日以来，大科技概念牛股成群，例如

华为算力概念股常山北明、国产软件概念股润

和软件的股价均实现翻倍，其背后都有游资聚

集的头部营业部席位身影。

常山北明在云计算、大数据、智慧城市等领

域有较深的布局，是华为鸿蒙核心合作伙伴之

一，子公司北明软件是华为钻石级经销商和华

为云核心解决方案提供商。

常山北明今年前三季度亏损 2.85 亿元，

2022 年、2023 年分别亏损 2.08 亿元和 0.96 亿

元，近期没有机构对该股发布评级报告。根据

公司今年三季报，常山北明在第三季度吸引了

多位牛散（持股市值在1亿元以上且持有2只以

上股票的自然人）的目光，共有金斌、刘凯、王暨

钟、庞根奎和余巧英5位牛散新进介入。

机构注重基本面

今年以来，引导机构更加注重长期价值投

资的政策不断出台。

新“国九条”明确提出，全面加强基金公司

投研能力建设，要求公募基金应从追求规模向

注重投资者回报转变，修订基金管理人分类评

价制度，督促树牢理性投资、价值投资、长期投

资理念。

中央金融办、中国证监会9月联合印发《关

于推动中长期资金入市的指导意见》明确提出，

建立健全商业保险资金、各类养老金等中长期

资金的三年以上长周期考核机制，推动树立长

期业绩导向。

从龙虎榜机构席位的参与偏好变化来看，

上述政策已逐步见效。

据数据宝统计，机构席位交易金额占比与

个股市值、净资产收益率、营收增长、评级机构

家数均呈正相关关系，且2024年业绩指标的相

关性较2023年有明显的提升，反映机构更加理

性，对个股的基本面更加重视，偏好市值较高、

业绩良好、机构关注度高的个股。

数据显示，今年以来有超 800只个股获龙

虎榜机构席位净买入，其中21只净买入金额超

3亿元，市值中位数在 242亿元左右，其中 17只

获3家以上机构评级，占比达80.95%；15只今年

前三季度实现盈利，占比超七成。

从这21股所处行业分布来看，电力设备行

业个股数量相对较多，包括通威股份、钧达股

份、弘元绿能等6只。

中信证券研究部电新行业首席分析师华鹏

伟在研报中表示，“双碳”目标推动全球能源系

统转型，持续推动电网和电源建设。中国电力

设备企业在国内稳健投资环境下，逐步拓展海

外市场。在电力系统“源网荷储”多环节与国内

外市场的共振下，优质设备企业的成长空间有

望进一步开启。

从上述 6只电力设备股未来成长性来看，

卧龙电驱和厦钨新能分别获9家和10家机构关

注，一致预测 2024年~2026年净利润复合增速

超20%。

卧龙电驱机构一致预测今后三年净利润复

合增速为36.37%，公司主要业务包括电机及控

制、光伏与储能、工业互联网等，三季度末基金

持股占流通股比例达1.86%。

异动后普遍价值回归

异动股票登上龙虎榜后，会显著吸引市场

关注，进而影响投资者的行为。那

么，登上龙虎榜后，相关个股后续

表现如何？

据数据宝统计，2024 年内登

上龙虎榜的个股在之后 5 日、后

10 日、后 20 日的平均涨幅均为

负，分别平均下跌 0.57%、0.67%、

0.57%；追溯前两年的数据发现，

2023 年 上 述 三 个 时 段 的 平 均 跌 幅 分 别 为

2.12%、3.25%及 4.55%；2022 年的平均跌幅分

别为 2.14%、3.66%和 5.5%。从上述三个时段

看出，时间长跌幅越大，反映股价在大幅异

动后的价值回归。

从席位类型来看，2024年内仅有游资上榜

的个股在上述三个时段分别平均下跌 1.38%、

1.58%和1.69%；仅有机构上榜的个股分别平均

上涨0.41%、0.46%和0.71%。可以看出，机构参

与的龙虎榜，后续胜率更高，这可能与机构参与

的个股基本面更好有关。不过，2022年和2023
年，仅有游资参与和仅有机构参与的个股，在上

述三个时段平均涨幅均为负。

总体来看，登上龙虎榜后，个股后续走势以

下跌为主，若存在机构席位参与，出现亏损的可

能性会小点。

数据宝统计还显示，今年以来登上龙虎榜

的个股，此前 20 日的平均涨幅最高，达到

18.49%，而前 10日和前 5日的平均涨幅分别为

13.54%和 8.5%。这一趋势在过去两年也有所

体现，反映出个股在异动前，正面消息或利好

预期已提前被市场捕捉。

实际上，监管层正在通过加强投资者适

当性管理、提高信披违规惩罚力度等措施，

持续加强中小投资者保护，营造良好的市场

生态。

与此同时，市场参与各方也应采取相应措

施：中小投资者应理性看待龙虎榜上榜标的，

深入分析企业基本面，并加强化风险控制；上

市公司需同时加强内控体系与合规体系建设，

提高信披透明度；券商也需要积极做好投资者

教育，倡导理性投资理念，共建可持续的资本

市场良性生态。
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