
代码 简称

发行总量

申购

价格

（

元

）

申购上

限

（

万股

）

申购资

金上限

（

万元

）

申购

日期

中签

结果

日期

发行

市盈

率

（

倍

）

网下发

行量

（

万股

）

网上发

行量

（

万股

）

３００２１４

日科化学

７００ ２８００ － － － ０５－０３ ０５－０６ －

３００２１５

电科院

２３０ ９２０ － － － ０５－０３ ０５－０６ －

３００２１６

千山药机

３４０ １３６０ － － － ０５－０３ ０５－０６ －

６０１１１３

华鼎锦纶

１６００ ６４００ － － － ０４－２６ ０４－２９ －

６０１２１８

吉鑫科技

１０１６ ４０６４ － － － ０４－２６ ０４－２９ －

００２５８０

圣阳股份

３７５ １５０５ － － － ０４－２６ ０４－２９ －

００２５７９

中京电子

４８０ １９５５ － － － ０４－２６ ０４－２９ －

３００２１３

佳讯飞鸿

４２０ １６８０ ２２．００ １．６０ ３５．２０ ０４－２５ ０４－２８ ５３．６６

３００２１２

易华录

３４０ １３６０ ３０．４６ １．３５ ４１．１２ ０４－２５ ０４－２８ ６８．７６

３００２１１

亿通科技

２４８ １００２ ２５．７５ １．００ ２５．７５ ０４－２５ ０４－２８ ５５．９８

００２５７８

闽发铝业

８５８ ３４４２ １５．１８ ３．４０ ５１．６１ ０４－２０ ０４－２５ ５４．２１

００２５７７

雷柏科技

６４０ ２５６０ ３８．００ ２．５０ ９５．００ ０４－２０ ０４－２５ ４４．９２

００２５７６

通达动力

６４０ ２５６０ １９．００ ２．５０ ４７．５０ ０４－２０ ０４－２５ ７６．００

数据截止时间

：

２２

：

００

资金流向

Money Ｆｌｏｗ

百姓头条

Headline

A5

2011

年

4

月

23

日 星期六

主编

:

肖国元 编辑

:

万鹏 电话

:0755-83501659

新股发行提示

Future Review

期指一周看台

环球一周

World's Leading Index

数据来源：本报数据部

美国信用评级下调

全球通胀继续发酵

徐舒

本周初国际知名评级机构标普将美国主权

信用评级展望由 “稳定” 下调为 “负面”， 暗

示未来两年内美国信用评级被下调的概率高于

三分之一。 此举重创全球市场， 美国三大股指

次日开盘大跌， 跌幅超过

1%

， 欧洲、 亚洲股

市各主要指数应声下挫无一幸免。 中国上证指

数亦低开低走， 当日跌幅近

2%

。

此后， 美国财政部急忙回应， 辩称标普

此举 “低估了美国领导人应对财政挑战的能

力”。 部分市场人士将其解读为促成民主、 共

和两党关于财赤议案达成协议的策略机会。

美股借力反弹， 至本周四道指创下

2008

年

5

月以来新高。

美国政府 “力排众议” 印钞发债并迟迟不

肯加息， 主要目的都在于保障就业。 然而积重

难返， 本周四数据显示初请失业金人数高于预

期。 美联储内部以及交易商、 分析师均对第二

轮量化宽松到期后的政策走势各执一词， 分歧

严重。

本周， 欧债危机风云再起， 爱尔兰遭评级

公司穆迪下调其银行业评级两个级距， 希腊可

能将被迫进行债务重组， 其信誉和经济将受

到严重打击。 葡萄牙

10

年期国债收益率升至

历史新高， 欧元区二线国家的融资成本再度

上升， 消费者信心再遭重创。 欧盟对葡萄牙

的救援计划或因芬兰大选而流产， 如果得不

到

800

亿欧元的援助， 欧元区的金融稳定势

必雪上加霜。

本周美国国务卿希拉里访日， 重申全力支

持日本解决核危机和灾后重建。 周三日经

225

指数收盘上涨

1.76%

， 周末报收

9682.21

点，

显示市场惊魂初定。 尽管贸易顺差下降， 消费

者信心低迷， 但东电首次表示将在

9

个月内解

决核危机， 令局势逐渐明朗并有了时间表。

相比之下， 利比亚叛军和政府军在米苏拉

塔市中心的激烈巷战， 似乎在本周重大事件中

“退居二线”。

在此背景下， 全球通胀形势也进一步发

酵： 伦铜上涨

4.4%

， 纽约期货交易所

6

月原

油上涨

4.3%

， 国际金价突破

1500

美元

/

盎司

创历史新高， 白银作为今年涨幅最大的品种，

自

2

月初以来涨幅超过

60%

。

（作者系华泰长城期货分析师）

权重股领跌

238.13

亿资金净流出

大智慧研究所

继上周高位震荡之后， 本周股指再度呈现

弱势整理格局。 由于存款准备金率再度上调、

地产调控持续深入， 金融、 地产板块整体表现

不佳， 拖累指数走弱。 截至本周五收盘， 上证

指数下跌

40.01

点， 以

3010.52

点报收， 跌幅

达到

1.31%

； 深成指收于

12708.4

点， 全周下

跌

257.33

点， 跌幅为

1.98%

。 两周

K

线形态

均呈现小实体阴线， 市场观望气氛浓厚。 大智

慧资金流向统计， 本周资金净流出

238.13

亿

元， 较上周的

167

亿元显著增加。

在资金流出排行上， 有色金属、 机械行业

资金净流出分别为

29.3

亿元和

27.6

亿元， 位

居前二位。 其中三一重工、 中联重科、 铜陵

有色、 辰州矿业资金净流出分别为

6.6

亿元、

3.8

亿元、

2.6

亿元和

2.2

亿元； 西部矿业、 中

色股份、 中金岭南、 金钼股份、 振华重工、

徐工机械、 柳工等个股资金净流出均在

1

亿

元以上。

此外， 前期表现强势的化工板块本周也遭

资金大幅减持， 一周资金流出

20.8

亿元， 中

泰化学、 三爱富、 巨化股份、 海南橡胶、 浙江

龙盛、 鲁西化工、 大成股份等个股资金净流出

明显。 另外， 房地产、 汽车、 煤炭石油、 仪电

仪表、 钢铁、 电子信息、 工程建筑等板块资金

净流出也都超过了

10

亿元。

期指价差持仓下滑 多方撤退迹象明显

高子剑 胡卓文

本周 （

4

月

18

日至

4

月

22

日） 期指

3

天下跌两天上涨， 全周

累计下跌

1.76%

。 别小看这个跌

幅， 这是

1

月

21

日以后的单周最

大跌幅。 目前期指

60

日均线斜率

向上， 日

K

线也在

60

日均线以

上， 仍维持着多头格局。

4

月

7

日， 我们曾提示期指多

方开始谨慎。 而上周又指出， 价差

和持仓量都在缓步下滑， 说明多方

信心不足， 已开始撤退。 本周仍然

延续了近两周的格局。 本周

5

个交

易 日 中

5

分 钟 价 差 平 均 值 为

0.31%

。

4

月合约同时期价差平均

值为

0.38%

；

3

月合约为

0.50%

。

价差平均值下滑的格局依旧持续。

持仓量也是如此。 本周

5

天收盘持

仓量的平均值为

28191

手， 略高于

4

月合约同期的

27154

手， 但是低

于

3

月合约的

29306

手。 所以， 长

期来看， 价差和持仓量同步下降。

具体观察本周

5

个交易日的运

行情况， 也是如此。 周一期指小幅

低开后震荡整理， 收盘价与上周五

相当。 但是周一的价差平均值为

0.29%

， 低于上周五的

0.37%

。 价

位一样， 但是升水减少， 多方信心不

足。 期指周一最吸引人的是尾盘跳

水。

15

点以后， 期指下跌

0.33%

，

价差由升水转为贴水。 这很明显是预

期隔天低开。

周二

9

点

15

分， 期货再低开

0.36%

。 这就使得周一现货收盘到周二

开盘之间， 期货已经累计下跌

0.69%

。

9

点

25

分， 答案揭晓， 现货下跌

0.73%

。 期指的看空不仅对， 而且尺度

刚刚好。 周二的故事还不仅止于此，

当天的开盘价就是最高价， 总计全天

下跌

1.89%

， 成为

2

月

22

日之后的最

大单日跌幅。 这种行情是测试多方信

心的最好时候。 如果价差和持仓量能

放大， 就说明多方还有低接的意愿。

但是 ， 周二全天的价差平均之为

0.28%

， 比周一的

0.29%

还要低一点；

持仓量只多出

207

手。 所以， 周二价

差和持仓量不升高， 多方没有信心。

周三多方出手了。 当天期指平开

低走，

13

点

30

分抵达本周的最低

点， 随后反弹， 终场收平盘。 周三的

价差平均值为

0.44%

， 明显高于周二

的水平 。 持仓量增加

2475

手到

29702

手， 属于多方加码。 而且， 周

三

15

点以后， 期指上升

0.28%

。 隔

天开盘期指再涨

0.38%

。 周四从

9

点

15

分到

9

点

55

分， 这

40

分钟都是下

跌。 全天走势仍然是震荡上行， 现货

上涨

0.66%

， 是本周最大单日涨幅。

周五的走势与周四相反， 震荡下行，

收盘价与周三接近。

如果说周三是价量齐升的做多，

那么周四和周五就是多方收手。 这三

个交易日的

5

分钟价差平均值分别

为：

0.44%

、

0.30%

和

0.25%

； 收盘持

仓量分别为：

29702

手、

28613

手、

28394

手。 周四和周五的价差和持仓

量是稳健的下行。 这也表明， 周三进

场的多方在周四后便开始撤退。

（作者系东方证券分析师）

科技蓝筹有望引领红五月行情

证券时报记者 汤亚平

A

股

4

月份行情还有

5

个交易

日， 不管后市如何演绎， 缩量始终

是一大隐患，

3000

点一带的纠结

或将持续。 一方面

2950

点有较强

支撑， 另一方面

3050

点上方有较

大压力。 我们认为， 随着

2010

年

年报和

2011

年一季报披露落下帷

幕， 估值修复的行情已告一段落。

接下来， 充满想象力的红五月即将

替代纠结的股市四月天， 科技蓝筹

股或给市场注入新的活力。

谁是引领未来的主力

投资者目前最关心谁是引领未

来的主力， 大盘蓝筹股还是小盘题

材股？ 我们认为两者都不是。 从行

情演变看， 权重蓝筹股中银行和地

产两大板块受到货币政策以及新一

轮房贷压力测试等政策面因素影

响， 加上此前的估值修复行情进行

了一段时间， 已基本到位， 短期内

再出现继续上涨的动力不足。 有

色、 钢铁、 煤炭板块低估值修复

的性质演变成相对低股价和兼并

重组的题材炒作性质。 而以中小

盘为代表的高估值品种经过近期

的连续下跌之后， 技术性反弹难

以持续， 小盘高价股连续创出新

低。 绩差

ST

板块则不断上演生死

时速。 种种迹象表明， 随着年报

和一季报

4

月份落幕， 高估值品

种和低估值品种的纠结行情已接

近尾声， 引领未来市场的主力军，

最有可能是科技蓝筹。

从国内角度看， 传统上

1999

年的兔年到

2011

年的兔年， 是一

个大的轮回。

12

年前的 “

5

·

19

”

行情， 是政策创新和科技创新双轮

驱动实现的。 而如今无论政策创

新， 还是科技创新， 其驱动力远非

12

年前可比。 如财政部近日公布

了 《物联网发展专项资金管理暂行

办法》， 明确规定采用无偿资助或

贷款贴息两种方式， 在物联网的技

术研发与产业化、 标准研究与制

订、 应用示范与推广、 公共服务平

台等

5

大方面给予支持。 物联网已

不再是网络概念， 科技股也不再是

题材股， 而是言之有物。 比如近来

广受关注的 “车联网” 就将被列为

我国重大专项第三专项的重要项

目， 有望率先突破应用。 根据规

划， 预期

2020

年可控车辆规模将

达两亿辆。 在时间节点上， “十二

五” 专项规划年中将陆续出台， 也

为科技蓝筹成为引领未来的主力提

供了契机。

从国际视野看， 全球经济步入

复苏上升轨道， 科技股有望王者归

来。 本周纽约股市中英特尔、 雅

虎、 苹果、 谷歌、 联合技术等科技

类上市公司公布的首季财报增长强

劲， 带动了欧美、 日本、 韩国等股

市科技股集体领涨。 欧洲知名资产

管理公司

SWIP

的基金经理

Nick－

Ford

表示， 美国科技股料将迎来

数年大牛市， 因美国进入信息技术

和通信设施升级的庞大周期。 他认

为， 上次人们对科技领域热情如此

高涨， 还是

10

年前网络盛行时，

现在整个美国互联网和通信设施都

需要更新换代， 这对于美国信息技

术行业是极大利好。 英特尔的业绩

就是例证。

谁引领转型渐入佳境

2011

年是转型之年， 也是

“十二五” 开局之年。 国家统计局

公布的一季度数据显示， 转型渐入

佳境， “十二五” 开局良好。 那么

是谁引领转型渐入佳境？ 毫无疑

问， 不是传统产业， 而是科技产

业。 拿电子元器件来说， 二季度是

从淡季向旺季转换的时段， 过去

8

年中电子元器件上市公司二季度收

入环比皆为正增长。 去年和今年的

一季度还出现淡季不淡良好势头，

去年二季度收入仍然环比增长， 从

目前的需求看， 今年二季度将有望

继续环比增长。 加之， 日本大地震

对于国内有替代品的元器件而言是

利好， 而且地震将加速对日本电子

元器件产业向中国的转移。

再拿计算机行业来说， 中投证

券研究报告认为， 整体而言， 计算

机硬件行业稳步复苏； 计算机软件

业进入景气期， 收入增速整体高于

2009

年同期。

2010

年以来计算机

设备和计算机应用指数大幅跑赢沪

深

300

指数， 其相对沪深

300

估值

为近

10

年新高。 但中国

IT

支出增

速稳步提高， 未来几年金融

,

、 医

疗、 电力、 铁路等领域将迎来信息

化投资高峰， 而两化融合、

3G

应

用、 三网融合将为信息技术服务业

开拓新的市场空间。

还有， 我国作为全球第二大汽

车消费国， 发展低碳汽车是汽车业

成长的必由之路。 我国电动汽车方

面的技术基本与世界同步， 甚至处

于世界领先水平， 因此发展新能源

汽车尤其是混合电动汽车、 电动汽

车成为低碳汽车业发展的首选。 世

界银行最新发布的研究报告也强调

中国迫切需要向电动汽车转型。 报

告还指出， 中国的电动车研制设计

首屈一指， 并使该国处于收益于未

来全球需求的领先地位。

谁在关注科技蓝筹

从宏观上看， 机构二季度投资

策略一致唱多大蓝筹， 低估值板块

成为二季度最为确定的投资主题，

但微观上仔细分析， 行业研究报告

中科技板块和科技蓝筹地位非常突

出。 记者手头现有去年以来的

300

份券商的行业和策略报告， 其中电

子信息元器件、 计算机、 节能减

排、 新能源、 云计算、 物联网、

3G

、 智能电网等占

1/3

， 且不乏亮

点。 如申银万国、 兴业证券、 长江

证券等对智能电网的研报； 长江

证券、 湘财证券、 中原证券等对

新能源汽车的研报； 中信建投、

中原证券对节能照明的研报； 国

信证券、 信达证券、 西部证券等

对电气设备行业的报告。 所有行

业中对计算机行业的关注度最高，

仅次于

12

年前的 “

5

·

19

” 时期对

网络股的关注度。

国信证券最新发布的计算机

行业研究报告表示， 预计国内电

子信息支出在未来三年将保持

14%

以上的符合增长。 看好科技股

未来

1~2

年行情。 招商证券、 华

泰联合证券认为计算机行业多项利

好支持， 需求持续向好， 盈利持续

攀升。

对于计算机行业的较高估值，

东兴证券最新发布的二季度计算

机行业研究报告指出， 软件行业同

比增速预计于今年

9

月份出现阶段

性拐点。 通过将软件企业的市盈率

除以所有

A

股上市公司的市盈率进

行观察，

2000

年起至

2009

年上述比

值通常在

1.1~2.7

之间波动； 而从

2009

年

9

月开始进入了新的运行轨

道， 新的区间为

2.1~3.7

之间， 中值

位在

2.9

左右。 促使相对估值水平提

升的背后因素是行业增速与上市公

司利润的变化， 并与政策扶持、 经

济转型紧密相关。

此外， 一些机构对新兴产业细分

龙头也有积极关注。 如上投摩根二季

度策略报告认为， 成长可持续的新兴

产业也是核心配置中的有效内容， 如

节能环保、 特高压、 铁路、 海工等领

域的重大装备制造业； 三屏合一、 宽

带、 智能手机、

LED

照明等领域的投

资机会， 以及相关的承包商、 设备商

和服务商。

A

股风格转换条件成熟

张琢

对于大小盘股风格转换的问题，

市场上多从经济周期的角度进行研

究， 认为经济周期是导致大小盘风格

转换的源头。 我们并不否认经济周期

对于风格影响， 但从先行性和敏感性

出发， 政策周期与投资者心理是判断

风格转换否来临更好的视角。

美国股市风格转换一直存在。 过

去

30

年来， 大小盘风格转换约

4~9

年进行一次， 价值与成长风格转换则

比较快， 在

1977~1989

年几乎每年转

换一次， 但

1994

年之后， 价值与成

长的转换时间延长， 平均

6

年转换一

次。 美国在

1975~2004

年间， 政策的

变动引发了

5

次风格转换。 在较为宽

松的财政政策下， 大盘股表现好于小

盘股， 在较为宽松的货币政策下， 小

盘股要好于大盘股， 但在双紧的趋势

下， 大小盘风格转换效果并不显著。

根据奥地利学派的理论， 政府政

策是导致经济周期性变动的根本原

因。 基于财政、 货币政策的制定目标

以及政策周期对风格转换的敏感性分

析， 我们认为政策变换才是鉴别风格

转换更加合理的指标。

从各国经济政策制定目标的角度

看， 财政政策偏重经济增长， 而货币

政策偏重对物价的控制。 在财政和货

币策变化下， 一个新的、 临时的经济

环境出现， 经济回归一个新的均衡，

沿着这个方向

CPI

（消费者物价指

数） 和

GDP

（国内生产总值） 增长

率的改变出现了一个可预测模式。 政

策变化所带来的预期差， 进而推动市

场投资风格转换。

从美国市场上投资者情绪的变化

可以看出， 投资者行为也是推动风格

转换的重要条件。 风格转换过程中主

要包含四种投资者心理： 怀疑、 信

任、 盲从与疯狂， 而在这四种心理发

生群体性效应时， 呈现出四种不同的

投资风格： 小盘成长、 小盘价值、 大

盘成长、 大盘价值。

在怀疑阶段， 规模小、 流动性强

及未来成长性好的小盘成长股成为投

资者 “实验品”； 当上涨逐渐形成市

场共识， 投资者开始从怀疑走向信

任， 具有稳定回报、 风险溢价低的小

盘价值股逐渐获得市场新参与者的关

注； 随着赚钱效应的累积， 盲从的心

态逐渐集聚， 牛市的共识成为市场的

风向标， 热钱开始从四面八方涌入市

场， 投资风格从小盘股转向规模大、

成长性好的大盘股； 在最后的疯狂阶

段， 股票的虚拟价值与实体价值过度

分离， 资金开始从小盘股脱离， 结构

性分化使得投资者从过度疯狂回归到

怀疑状态， 市场最终重归风格转换的

起点。

我国

A

股市场大小盘与价值成

长风格转换不完全同步， 但时间周期

相差不多， 大小盘大致

3

年转换一

次， 价值成长两年转换一次。

2001~

2003

年，

A

股处于弱势， 但从风格

上仍然以大盘为主， 超额收益在

1%

-36%

；

2004~2005

年，

A

股处于弱

势， 小盘股表现要强于大盘股， 超额

收益在

2%~4%

；

2006~2007

年，

A

股处于强势， 大盘股表现好于小盘

股， 超额收益在

12%~46%

；

2008~

2010

年， 市场触底反弹， 风格转换

成小盘股， 超额收益在

12%~45%

。

同美国一样， 我国政策的轮动与

A

股风格的转换相关性非常高： 在趋

向宽松的财政策下， 大盘股的表现要

好于小盘股， 比如

2006~2007

年； 在

趋向宽松的货币政策下， 小盘股表现

要强于大盘股， 比如

2008~2010

年；

在宽松的财政策下， 价值型股票则表

现更为强劲， 比如

2007~2008

年； 在

宽松的货币政策下， 成长型股票更加

具有优势比如

2009~2010

年。

去年四季度起， 央行连续采用上

调双率等措施宣告货币政策已经由过

宽松回归稳健。

2010

年

10

月至今，

央行连续

6

次上调存款准备金率、 连

续

4

次上调存贷款利率， 以对冲吸收

前期大量投放的流动性。 从目情况来

看， 紧缩政策已经进入下半场， 出于

对冲到期票据、 新增外汇占款的考虑，

存款准备金仍有上调空间， 但是加息

已近进入尾声。 货币政策有望重归稳

健， 整体的流动性也将回归常态。

从财政策来看， 当前经济整体仍

然处于低位复苏阶段， 增长面临的不

确定还有不少， 以消费补贴、 转移支

付、 保障房建设为主的刺激政策， 以

西部大开发、 中地区崛起为主的区域

发展总体战略等政策还将持续实施。

财政政策整体仍然保持较为宽松的局

面。 因此， 总体来看， 我们认为市场

风格从小盘转换到大盘的政策环境已

经具备。 （作者系民生证券分析师）
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