
板块资金净流出居多

时间：

2011

年

10

月

10

日 星期一 资金流出入单位： 亿元

黄金周成交低迷 楼市“银十”惨淡开场

张忆东

“十一” 黄金周期间， 各地新

房成交依然平淡。 今年 “十一” 为

近年来非常惨淡的一年， 成交量仅

为

2009

年、

2010

年的

60%

左右。

由于部分城市去年十一期间成

交基数较高， 新房销量平均较去年

同期下降三成多。 一线城市如上海、

深圳降幅较为明显， 同比降幅超过

70%

。 黄金周的新房销量约为节前

一周的一半， 主要由于假期因素导

致的正常回落。 二手房方面， 节前

一周 （

9

月最后一周） 二手房成交

继续低位波动， 同比去年同期降幅

超过

30%

； 十一期间杭州、 北京二

手房成交同比降幅超过了

50%

。

新房方面， 统计的

29

个城市

黄金周周平均销售面积为

5.0

万平

米， 去年同期平均销售面积为

9.1

万平米， 平均同比下降

32%

。

二手房方面， 我们统计了

4

个

城市节前一周的数据， 以及杭州、

北京十一黄金周的销售数据。 节前

一周 （

9

月最后一周） 成交继续低

位波动， 杭州环比上升

32%

， 成

交量仍相当于去年年末的一半。 北

京环比小幅上升

7%

， 成交仍接近

去年年末的一半。 天津环比小幅下

降

7%

， 成交接近在春节前成交的

一半。 深圳环比小幅下降

3%

， 成

交的绝对量仍在低位。 十一黄金周

期间， 杭州同比去年下降

77%

，

北京十一黄金周同比下降

53%

，

成交量都处于较低的位置。

从不同线级的城市来看， 一线

城市黄金周期间新房成交较去年同期

同比下降约

60%

， 较节前一周环比下

降

55%

。 其中， 上海、 深圳的成交量

处于极低水平。 上海十一期间销售面

积

5.7

万平米， 同比下降

73%

。 深圳

十一当周销售

2.1

万平米， 同比下降

90%

。 北京十一当周销售

9.5

万平米，

同比幅度为

16%

。 二线城市成交量则

环比下降

51%

， 同比下降

25%

。 三四

线城市新房成交量环比下降

49%

， 同

比下降

28%

。

（作者系兴业证券分析师）
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股市场有杭齿前进一家上市公司

的限售股解禁， 为沪市公司。

杭齿前进 （

601177

）： 首发原股东限售股。 解

禁股东

10

家。 其中， 中国华融资产管理公司、 中

国东方资产管理公司， 分别为第二、 三大股东， 持

股占总股本比例分别为

15.03%

、

6.21%

， 均为国有

股股东。 余下

8

家股东， 持股占总股本比例均低于

2%

， 均为 “小非”， 均为公司高管。

10

家股东均为

首次解禁， 且持股全部解禁， 若考虑高管减持限

制 ， 实际解禁股数合计占流通

A

股比例为

110.95%

， 占总股本比例为

28.01%

。 该股的套现压

力很大。

（作者系西南证券分析师张刚）

（以上数据由本报网络数据部统计， 国盛证券分析师成龙点评）

� � � �点评： 周一两市大盘继续走低， 板块指数跌多涨少， 板块资金净流出居多。 数据显示， 权重板块中， 只有保

险板块成为当天权重板块中唯一一个有资金净流入的板块， 但保险板块近期弱势明显， 观望为宜。 因国庆长假期

间盈利预期较好， 受益通胀的纺织服装、 餐饮旅游和家用电器板块， 资金或有净流入， 或有少量净流出， 机构和

散户有资金护盘， 可择强关注。 轻工制造板块因纸业个股表现相对较强， 周一资金净流出量不大， 择强关注。

从周一板块资金净流出数据来看， 权重的交运设备、 机械设备、 银行、 房地产和化工板块， 资金出现连续净

流出， 是周一大盘再创新低的最大做空力量， 这些板块个股目前分化明显， 只可择强关注。

餐饮旅游景气度依旧

杨艳萍

数据显示， 节前最后一周餐

饮旅游 （申万） 行业指数收益率为

-7.81%

， 低于沪深

300

指数

-3.30%

的收益率， 位居申万一级行业指数

涨跌排行榜中最后一位。 从一周走

势图可以看出， 在大盘持续弱势

连创新低的情况下， 前期相对强

势的旅游板块开始补跌且跌幅较

大， 板块内的个股除大连圣亚和

停牌的东方宾馆外， 均呈现或多

或少的下跌。

从上半年旅游数据来看， 旅游

需求仍然旺盛。

2011

年上半年旅

游数据显示国内旅游市场表现最

好， 其中旅游人次达到

13.3

亿人

次， 比上年同期增长了

12.6%

， 国

内收入达到

9300

亿元增长

23%

，

人均旅游收入贡献较去年有大幅增

长。 中国人民银行统计的城镇居民

储户调查数据中显示， 消费意愿比

例回升到较高水平， 其中旅游意愿

比例在今年前三季度保持消费品种

中较高的水平， 今年二季度更是成

为消费中的首选。 旅游意愿大幅超

过其他消费品种反映国民强烈的旅

游需求， 其中国家政策持续对旅游

业的推动及扶持起到积极作用， 旅

游有望成为推动内需进一步增长的

有力要素。

2011

年国庆黄金周已经顺利

收官， 国庆期间的旅游数据亦显

示， 旅游市场需求旺盛， 行业基本

面依然向好。 据有关部门预计，

2011

年国庆黄金周期间， 全国有超

3

亿人次出游， 创下历史新高。 而商

务部的统计数据显示， 全国零售和

餐饮企业销售额近

7000

亿元， 出游

人数与销售额两项数字均创历史纪

录。 今年 “十一” 黄金周， 全国游

客接待量同比增长

18.8%

； 旅游收入

同比增长

25.1%

； 游客人均支出同比

增长

5.2％

。 人均支出增加除与物价

因素有关外， 休闲游比重提升也是

重要原因。 在全国部分地区受到恶

劣天气影响下， 行业整体增速依然

达到节前市场预期水平， 显示行业

基本面非常坚挺。

基于此， 国信证券分析师曾光表

示， 餐饮旅游板块三季报数据有望超

预期且

2012

年重点公司整体动态

PE

仅

22.0

倍， 再考虑到 “十二五” 期间

旅游行业景气度有望持续向好， 因此

尽管短期来看旅游板块可能仍将面临

一定的盘整压力， 但板块的调整幅度

相对有限。 四季度将是中长线投资者

逢低增持旅游重点个股的绝佳时点。

截至目前， 旅游重点公司

2011

年动态

PE

算术均值

28.2

倍， 曾光暂

维持餐饮旅游板块 “谨慎推荐” 投资

评级， 个股推荐排序为： 中国国旅、

峨眉山

A

、 丽江旅游、 湘鄂情、 黄山

旅游、 中青旅、 宋城股份、 锦江股

份、 三特索道。

（作者系今日投资分析师）

机构席位大肆抛售

节后首个交易日， 两市大盘高开低走， 双双创

出新低， 地产、 煤炭、 汽车以及消费板块领跌， 传

媒、 公路桥梁、 水泥等板块表现较强， 两市成交再

创地量。

沪市交易公开信息显示， 涨幅居前的个股为中

发科技、 浙报传媒和大元股份。 中发科技， 走势活

跃重组股， 周一高开高走， 尾盘前放量涨停。 交易

公开信息显示， 游资在中信金通临安钱王街证券营

业部等游资席位卖出居多， 短线虽可看高， 但要注

意见好就收。 浙报传媒， 重组复牌后仅三个交易

日， 连续两个交易日涨停。 交易公开信息显示， 一

机构席位卖出居前， 游资在中金公司上海淮海中路

证券营业部等券商席位减仓明显， 短线震荡加大，

谨慎看高。 大元股份， 高开后震荡走高， 尾盘以涨

停价报收。 交易公开信息显示， 机构和游资卖出居

多， 反弹走势， 注意见好就收。

沪市跌幅居前的个股为广汇股份、 山西汾酒和

海通集团。 广汇股份， 高开低走， 盘中数度跌停，

成交明显放大。 交易公开信息显示， 机构席位三买

三卖， 博弈明显， 破位下跌， 后市仍将惯性走低，

规避。 山西汾酒， 白酒板块领跌个股， 前市即放量

跌停。 交易公开信息显示， 机构席位四买四卖， 买

卖基本相当， 跌势加剧， 短线规避。 海通集团， 低

开低走， 盘中数度跌停。 交易公开信息显示， 机构

席位一买四卖， 机构资金大举减仓， 规避。

深市交易公开信息显示， 涨幅居前的个股为

沙隆达

A

和金路集团。 沙隆达

A

， 低开高走， 盘

中一度涨停， 交易公开信息显示， 卖出居前有两席

机构席位， 游资在金元证券北京方庄芳古园证券营

业部等券商席位买入居多， 逆市上涨， 短线看高。

金路集团， 高开高走， 放量上涨。 交易公开信息显

示， 一机构席位买入居前， 但游资在国泰君安宁波

彩虹北路证券营业部卖出金额， 超过买入前五位的

合计总额， 游资减仓积极， 反弹走势， 见好就收。

深市跌幅居前的个股为中百集团、 武汉中商和

中银绒业。 中百集团， 连续第二个交易日跌停， 成

交明显放大。 交易公开信息显示， 机构席位两买四

卖， 机构和游资争相抛售， 后市看跌， 规避。 武汉

中商， 和中百集团联袂下跌， 亦为连续第二个交易

日跌停。 交易公开信息显示， 一机构席位卖出居

前， 游资中银国际武汉黄孝河路证券营业部卖出金

额超过买入前五位合计的总和， 短线仍将走低， 规

避。 中银绒业， 高开低走， 尾盘前放量跌停。 交易

公开信息显示， 游资在中山证券杭州杨公堤证券营

业部和中航证券杭州香积寺证券营业部大举抛售，

放大大跌， 规避为好。

（作者系国盛证券分析师程荣庆）

房地产：十字路口 政策决定向下走

吴剑雄

昨日， 迎来节后首个交易日的

沪深股市未能实现

10

月 “开门

红”， 两市全天呈现弱势调整格局。

早盘双双高开后受权重板块低迷表

现的影响， 股指震荡翻绿， 大盘再

创新低。 由于银行、 石油板块拖累

大盘， 房地产股持续杀跌， 市场信

心进一步受到打击。 截至收盘， 上

证 综 指 报

2344.79

点 ， 下 跌

0.61%

， 深证成指报

10170.75

点，

下跌

1.18%

， 两市合计成交仅

714.65

亿元。

由于黄金周期间， 各地楼市的

成交普遍惨淡， 这也使得资本市场

上的房地产板块难善其身。 昨日午

盘， 房地产板块甚至出现了跌幅扩

大的迹象， 截至收盘， 该板块的整

体跌幅为

0.99%

。 板块内的四大龙

头均出现较大跌幅， 其中招商地

产、 金地集团分别下跌

4.60%

、

4.11%

， 保利地产、 万科

A

的跌幅

也均逾

3%

。

房地产板块的颓势显然依旧。

不过当前的楼市和土地市场数据、

房地产行业中报都显示， 楼市已经

处在向上或向下的关键十字路口，

向上还是向下， 这是个不容忽视的

问题。 由于年内政策放松的可能性

很小， 这或许决定了房地产行业向

下走的概率大于向上走的概率。

国家统计局数据显示，

4

、

5

月份， 全国楼市成交量增速出现明

显下滑， 增速分别只有

6.35%

和

9.08%

，

6

月份增速有所回升， 同

比增速为

12.87%

，

7

月增速开始

转为停滞，

8

月份销售增速停滞更

为明显。 “金九银十” 向来是房地

产行业传统的销售旺季。 然而今年

9

月份前

4

周， 主要城市的楼市成

交量惨淡。 以北上广深为例， 北

京、 上海、 深圳和广州

9

月前

4

周

周 平 均 成 交 量 分 别 为

14.05

、

25.68

、

3.37

和

15.53

万平方米， 分

别是去年

9

月周平均成交量的

52%

、

65%

、

35%

和

59%

。 显然，

“金九” 的愿望已经落空。 另外由

于黄金周

14

个城市成交量环比降

65%

， 同比降

57%

， 房地产

10

月

的开场可谓黯淡， “银十” 能否堪

受压力已成疑问。 “金九银十” 过

后， 将会进入楼市传统销售淡季，

除非调控政策出现由限制到鼓励的

逆转， 销售量继续进一步低迷的可

能性很大。

相对于上述萎靡的成交量所造

成的行业下行压力来说， 实际上政

策的不放松导致行业向下走的可能

性更大。 目前， 国外金融稳定风险

继续上升， 世界经济二次探底的风

险加大， 国内货币政策和楼市调控

政策面临的外部压力变大， 外部形

势越来越考验政策治理楼市的决心

和智慧。 根据对调控政策放开的条

件与结果假设分析， 我们认为年内

放开楼市调控政策的可能性很小。

政策打压下

2011

年行业业绩增速

将减缓。 尽管目前地产行业已具备

一定的估值优势， 但其估值对于调

控政策的恐惧依旧十分敏感， 具有

十分显著的 “政策情绪” 特征。

正是基于今年年底前楼市调控政

策放松的可能性很小以及地产估值对

政策的恐惧依旧十分敏感这两个基本

判断， 我们认为四季度房地产行业将

鲜有好的投资机会。 在投资评级上，

维持房地产行业 “同步大市” 的评

级， 投资者可对地产行业进行标配。

四季度， 如果行业出现较大范围的调

整， 将反而是行业龙头公司外延式扩

张的时机， 因此， 行业龙头公司万科

和保利地产等可多加关注。

（作者系中原证券分析师）
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软件行业：遭错杀股有望借换年行情翻身

周励谦

市场全面下跌

优质股遭错杀

股市在今年

4

月份创出年内新

高以后开始进入下行通道， 与大盘

下跌不同， 软件业很多优质个股由

于良好的基本面， 同期股价表现非

常强劲， 并在

8

月底纷纷创出阶段

性新高。 但是随后由于市场悲观情

绪扩散， 前期表现良好的优质个股

都出现了大幅度回调。 在行业基本

面没有恶化的情况下， 板块内优质

个股的跌幅超过大盘甚至超过行业

跌幅， 纯粹是市场的错杀行为。

我们认为造成这些优质个股

回调的主要原因有两个： 一个是

9

月份各部委 “十二五” 规划细则

并未如期出台， 造成软件行业政

策 “真空期” 持续； 另一方面则

是证券市场整体悲观情绪扩散，

补跌预期的存在导致众多优质个

股回调。

去年软件行业整体走强， 不可

避免地造成了 “泥沙俱下” 的效

果， 许多不具备成长性的个股亦被

赋予较高估值。 在目前市场情绪整

体偏低的情况下， 行业整体的高估

值将难以持续， 缺乏核心优势和成

长性的个股将失去市场的青睐， 而

高成长性、 高技术含量、 收入确定

性强的个股将持续走强， 具备高成

长性的优质个股终将回到较高的估

值水平。

换年行情临近

软件业有望向好

在

9

月份的遭到错杀以后， 软

件行业的反攻有望在四季度到来，

其中一个主要原因就是估值切换导

致软件行业换年行情的存在。 从市

场面看， 每年的

10

月底至次年的

1

月， 软件板块都会出现换年行情。

今年的换年行情由于市场整体疲

软， 虽有可能被削弱， 但仍会产生

一定效果， 尤其是对于业绩增长

高、 收入确定性强的优质公司， 利

润的高速增长必将带来股价的绝对

回报。

2005

年至

2010

年， 软件行业

均出现了不小的换年行情， 平均

绝对涨幅高达

41.86%

， 同时换年

行情持续时间长， 平均持续

44

个

交易日， 约为两个自然月。 换年

行情的存在， 主要是由于软件企

业多为高速增长企业， 估值切换

从当年的每股收益 （

EPS

） 滚动到

来年的

EPS

， 产生的价值重估效

应是明显的。 此外， 软件企业的

收入结算多集中在第四季度， 对

第四季度良好业绩的预期亦是支

撑股价的重要因素。

行业将迎政策利好

从政策面来看， 年底是各部门

“十二五” 规划和国家产业政策出

台的密集时期， 政府必然会强调

“调整经济结构”、 “信息化建设”、

“两化融合” 的重要性， 陆续出台

的各部委 “十二五” 规划和相关产

业政策将成为推动软件行业发展的

有利因素。

我们认为， 年底前后可能出

台的重要政策包括： 软件服务业

“十二五” 规划、 增值税退税细

则、 信息服务国标、 营业税免征

细则。 随着软件行业有实质意义

的新政策陆续出台， 将有效提振

市场对软件行业的关注和信心。

综合来看， 无论是市场面还是政

策面均支持软件行业在四季度拥

有良好表现， 投资者可积极吸纳

被错杀的优质个股。

关注六大被错杀个股

综上所述， 我们将软件行业

评级从 “增持” 上调至 “买入”，

并推荐以下六大被错杀的个股。

（

1

） 远光软件。 从今年开始， 来

自发电集团的收入将成为公司成长新

引擎， 在央企新一轮信息化建设热潮

下， 公司拥有广阔的拓展空间；

（

2

） 航天信息。 公司现有税务业

务增长稳健， 而资产注入预期将提供

一定想象空间；

（

3

） 汉得信息。 公司所在行业目

前景气度极高， 未来收入确定性很

强， 公司将是

ERP

行业整体向好的

主要受益者；

（

4

） 天玑科技。 目前公司业务发

展格局不断优化， 公司将受益于行业

不断提高的竞争壁垒；

（

5

） 银江股份。 公司坚持进行行

业整合战略以及较强的执行能力将有

利于在未来获得长足的发展；

（

6

） 海隆软件。 我们认为公司盈

利能力极强， 是目前外包服务出口行

业竞争力最强的公司。

（作者系光大证券分析师）

10

月

10

日大宗交易

国恒铁路

（

０００５９４

）

２．４９ ８２ ２０４．１８

国元证券股份有

限公司蚌埠胜利

西路证券营业部

光大证券股份有

限公司长沙芙蓉

中路证券营业部

攀钢钒钛

（

０００６２９

）

８．０２ ３５０ ２８０７

宏源证券股份有

限公司上海妙境

路证券营业部

海通证券股份有

限公司上海江宁

路证券营业部

巨星科技

（

００２４４４

）

９．４３ ９０．０９ ８４９．５５

齐鲁证券有限公

司杭州求是路证

券营业部

齐鲁证券有限公

司胶南珠海中路

证券营业部

新筑股份

（

００２４８０

）

１５．６３ １７０ ２６５７．１

海通证券股份有

限公司海口龙昆

北路证券营业部

华泰证券股份有

限公司海门解放

东路证券营业部

奥克股份

（

３０００８２

）

１９．６５ ５０ ９８２．５

中信建投证券有

限责任公司沈阳

小西路证券营业

部

广发证券股份有

限公司凌海健康

路证券营业部

康芝药业

（

３０００８６

）

１５ ３０ ４５０

平安证券有限责

任公司广州体育

东路证券营业部

广发证券股份有

限公司海口和平

大道证券营业部

乐视网

（

３００１０４

）

１９．８９ ８０ １５９１．２

中国银河证券股

份有限公司深圳

福华一路证券营

业部

平安证券有限责

任公司深圳深南

东路罗湖商务中

心证券营业部

沪市

证券简称

成交价

(

元

)

成交金额

（万元）

成交量

（万股）

买入营业部 卖出营业部

郑煤机

（

６０１７１７

）

２４．０３ ４８０６ ２００

中信证券股份有

限公司总部

（

非

营业场所

）

德邦证券有限责

任公司上海岳州

路营业部

＊

ＳＴ

昌九

（

６００２２８

）

１２．１５ ２５０２．９ ２０６

中信证券股份有

限公司总部

（

非

营业场所

）

光大证券股份有

限公司公司总部

证券简称

成交价格

（元）

成交量

（万股）

成交金额

（万元）

买方营业部 卖方营业部

深市

序号 板块 资金净流入量

资金净流入量分布

板块当日表现 板块近日表现 资金流入前三个股

趋势分析

特大户 大户 中户 散户 基本面 技术面

１

纺织服装

０．３０ ０．７５ －０．０２ －０．１３ －０．３０

下跌居多 弱势居多

华芳纺织

（

０．８６

亿

），

ＳＴ

源发

（

０．７２

亿

），

浙江富润

（

０．０５

亿

）

通胀受益 强弱分明

２

保险

０．１４ －０．２１ －０．０１ ０．１２ ０．２５

全线上涨 资金连续流入

中国人寿

（

０．１０

亿

），

中国平安

（

０．０９

亿

），

中国太保

（

－０．０５

亿

）

估值偏低 弱势震荡

３

餐饮旅游

－０．２４ －０．０１ －０．０５ －０．０４ －０．１４

跌多涨少 资金连续流入

黄山旅游

（

０．０９

亿

），

宋城股份

（

０．０１

亿

），

新都酒店

（

０．０１

亿

）

受益假日 分化明显

４

家用电器

－０．６９ －０．１１ －０．２５ －０．０３ －０．３１

下跌居多 资金连续流入

美的电器

（

０．０３

亿

），

桑乐金

（

０．０２

亿

），

数源科技

（

０．０１

亿

）

通胀受益 强弱分化

５

轻工制造

－０．７８ ０．１０ －０．２５ －０．１７ －０．４６

纸业个股强势 震荡筑底

＊ＳＴ

光明

（

０．１９

亿

），

ＳＴ

万鸿

（

０．０４

亿

），

青山纸业

（

０．０２

亿

）

政策受益 强弱分明

序号 板块 资金净流出量

资金净流出量分布

板块当日表现 板块近日表现 资金流出前三个股

后市趋势判断

特大户 大户 中户 散户 基本面 技术面

１

交运设备

－４．８８ －０．０４ －１．３８ －０．８２ －２．６４

下跌居多 资金连续流出

长城汽车

（

－１．０２

亿

），

中国重工

（

－０．９４

亿

），

上海汽车

（

－０．６９

亿

）

景气下降 强弱分化

２

机械设备

－４．４７ －０．２９ －１．３１ －０．６６ －２．２１

跌多涨少 资金连续流出

中联重科

（

－０．２８

亿

），

骆驼股份

（

－０．２５

亿

），

柳 工

（

－０．２２

亿

）

景气受挫 分化明显

３

银行

－４．４２ －１．２４ －１．３１ －０．３２ －１．５５

下跌居多 资金连续流出

民生银行

（

－１．２６

亿

），

兴业银行

（

－０．８７

亿

），

深发展

Ａ

（

－０．８１

亿

）

估值偏低 弱势

４

房地产

－４．３３ －０．４６ －１．２６ －０．６０ －２．００

领跌 资金连续流出

招商地产

（

－０．５４

亿

），

万 科

Ａ

（

－０．４４

亿

），

保利地产

（

－０．４２

亿

）

估值偏低 强弱分化

５

化工

－４．１４ －０．７９ －１．０１ －０．４５ －１．８９

下跌居多 资金连续流出

广汇股份

（

－１．２１

亿

），

烟台万华

（

－０．４８

亿

），

巨化股份

（

－０．２８

亿

）

通胀受益 强弱分明

龙虎榜
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