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序号 板块 资金净流入量

资金净流入量

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

餐饮旅游

－０．２２ ０．０３ －０．０６ ０．００ －０．２０

下跌居多 资金连续流入 中国国旅 （

０．０６

亿）， 锦江股份 （

０．０４

亿）， 中青旅 （

０．０３

亿） 假日预期 弱势居多

２

黑色金属

－０．８２ －０．１８ －０．１３ －０．１２ －０．３９

下跌居多 资金连续流出 贵绳股份 （

０．０８

亿）， 金岭矿业 （

０．０８

亿）， 鞍钢股份 （

０．０４

亿） 成本压力 弱势居多

３

信息设备

－１．４５ －０．１６ －０．２４ －０．２５ －０．７９

下跌居多 资金连续流入 奥维通信 （

０．０９

亿）， 东方通信 （

０．０８

亿）， 东信和平 （

０．０３

亿） 政策支持 强弱分化

４

轻工制造

－１．７０ －０．０３ －０．４５ －０．２２ －１．００

下跌居多 资金连续流入 冠福家用 （

０．１２

亿），

＊ＳＴ

盛润

Ａ

（

０．１０

亿）， 群兴玩具 （

０．０４

亿） 题材众多 强弱明显

５

家用电器

－１．７６ －０．２２ －０．３８ －０．２５ －０．９１

普跌 资金进出频繁 同洲电子 （

０．０１

亿）， 顺络电子 （

０．００

亿）， 三花股份 （

０．００

亿） 假日预期 弱势居多

序号 板块 资金净流出量

资金净流出量

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

化工

－１３．７３ －０．６７ －２．９３ －２．１０ －８．０３

下跌居多 资金连续流出 大元股份 （

－１．０９

亿）， 巨化股份 （

－０．７５

亿）， 六国化工 （

－０．５０

亿） 景气降低 获利回吐

２

机械设备

－１２．１３ －０．５５ －２．０９ －１．７８ －７．７０

下跌居多 资金连续流出 精功科技 （

－０．６３

亿）， 郑煤机 （

－０．６０

亿）， 柳 工 （

－０．５５

亿） 景气降低 强弱明显

３

房地产

－１１．１９ －２．１８ －２．３３ －１．５７ －５．１０

下跌居多 资金连续流出 万 科

Ａ

（

－２．６８

亿）， 保利地产 （

－１．７４

亿）， 中国宝安 （

－０．５９

亿） 政策压制 分化加剧

４

有色金属

－８．２３ －０．４０ －１．５０ －１．２６ －５．０６

下跌居多 资金连续流出 包钢稀土 （

－１．３３

亿）， 铜陵有色 （

－０．４５

亿）， 锡业股份 （

－０．４３

亿） 国际联动 强弱明显

５

建筑建材

－７．８６ －０．２６ －１．６６ －１．１４ －４．８０

下跌居多 资金进出频繁 海螺水泥 （

－１．０１

亿）， 中国水电 （

－０．８７

亿）， 天山股份 （

－０．５６

亿） 景气降低 强弱分化
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小周期同步性预示大盘短期见顶

证券时报记者 邓飞

纵观近年大宗交易数据， 记者

发现， 当大盘处于波段高点时， 大

宗交易活跃度明显提升； 而在波段

低谷区域， 大宗交易同样出现升温

的迹象； 而在上涨和下跌途中， 大

宗交易买卖双方则出现惜售或不愿

接盘的情况。 近年有不少投资者结

合大宗交易平台的交易情况， 分析

产业资本等大资金增减持的脉络，

从而判断大盘是处在相对高位还是

相对低位。 而大盘今年以来的反弹

行情恰好成为了研究大宗交易与大

盘指数小周期同步性的典型案例。

在本轮反弹行情的相对低位区

间， 大宗交易始终保持在 5%-6%左

右的较低折价率水平。 此时， 减持

方是本着惜售的原则不愿放弃手中

的筹码， 而抄底资金对筹码的渴望

被动推高了接盘价格。 但是随着指

数的震荡上行， 在相对高点区间，

大宗交易的折价率水平也迅速回升

至 10%的高位。 此时买卖双方的心

态瞬间互换， 原本惜售的减持方认

为股价回升有套利空间了， 而接盘

资金则害怕追涨得不偿失。 微妙的

盈利平衡直接反映在折价率水平上。

俗话说得好， 资金都是以追逐

利润为最终目标。 而在目前大盘没

有增量资金入场的局面下， 场内的

存量资金进行小周期的波段操作似

乎也是无奈之举。 “涨多了卖， 跌

多了买”， 不论是在二级市场上， 还

是大宗交易平台都是有迹可循的。

而从近期大宗交易的折价率变化上

来看， 5%至 10%的折价区间依然是

大宗交易买卖双方的共识， 所有的

交易都围绕这个价值中枢来进行。

撇开部分个股在特定时段的溢

价交易来看， 目前绝大部分个股的

大宗交易依然遵循价值中枢来进

行。 折价率高并不代表个股投资价值

更高。 实际情况是， 接盘方因为有更

大的套利空间， 而出现二级市场股价

加速向价值中枢靠拢的情况。 而大宗

交易价值中枢的波动也从侧面反映了

多空双方对于大盘当前点位的认可

度。 平均折价率越高短期大盘风险越

大， 平均折价率越低反而大盘相对安

全。 从指数受制 60 日均线、 热点人

气缺失、 增量资金迟迟不入场、 大宗

交易平均折价率重回 10%上限等种种

迹象来看， 大盘短期见顶回撤整理的

可能性很大。
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� � � �点评： 周二， 两市大盘大幅下跌，

板块资金呈现全线净流出。 相对来说，

餐饮旅游、 轻工制造和家用电器板块，

因近期资金关照度不大， 板块资金净

流出量不大， 个股弱势居多， 观望为

宜。 黑色金属板块资金净流出， 机构

和散户均有资金净流出， 个股弱势居

多， 观望为宜。 信息设备板块， 因通

信板块个股走势相对较强， 资金净流

出不大， 可逢低关注。 从周二资金净

流出数据看， 化工、 机械设备、 有色

金属和建筑建材板块， 因近期超跌反

弹明显， 个股获利抛压加大， 领跌大

盘， 只可择强关注。 房地产板块资金

也大量净流出， 个股普跌， 轻仓。

（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）

资金流向

Capital Flow

过去

20

个交易日，近

80

笔大宗交易折价率超过

10%

，高折价交易占比超八成

大宗交易折溢价率成大盘运行解码器

证券时报记者 邓飞

大宗交易平台近年持续保持活

跃， 以往投资者可能更多关注的是

某些个股大宗交易所表现出来的套

利机会， 但是记者统计今年的大宗

交易数据发现， 大宗交易的活跃度

及交易价格的波动与大盘内在运行

轨迹存在正向相关性。

据证券时报网络数据部统计，

在今年

1

月

4

日至

2

月

7

日， 沪深

两市共计完成超过

250

笔大宗交

易， 涉及个股接近

160

只， 共计成

交股数超过

5.25

亿股， 成交总额

近

46

亿元。 其中， 中小板及创业

板个股依然是大宗交易平台的主力

军， 不少沪市 “

601

” 开头的次新

股出镜频率也开始增加。

波段高低点

大宗交易活跃度高

今年前

3

个交易日， 大盘开门

红预期落空逐波下行， 大宗交易平

台相对活跃， 不少蓝筹股如大唐发

电、 徐工机械、 兴业证券出现在大

宗交易平台。 在上述

3

个交易日

中， 两市共计完成

28

笔大宗交易，

成交总额

9.65

亿元。 其中， 大唐

发电及徐工机械的成交额均高达

3

亿元。 在随后两个交易日的大幅上

涨后， 上证综指逼近

2300

点的第

一道坎， 此时大宗交易平台迎来了

第一波高峰。 在

1

月

11

日至

13

日

这短短

3

个交易日中， 两市共计完

成

56

笔大宗交易， 成交总额

10.86

亿元。

1

月

18

日至

1

月

20

日， 此

时上证综指已震荡上行逼近

2319

点

的第二道坎， 同样是在两市成交量

萎缩的局面下， 大宗交易平台迎来

了第二波高峰，

3

个交易日内再度

完成

53

笔大宗交易， 成交总额

6.23

亿元。 第三波高峰则出现在上证综

指冲击

2350

点下降趋势线的过程

中， 在

2

月

2

日至

2

月

6

日期间，

两市共计完成超过

30

笔大宗交易，

成交总额逼近

3

亿元， 广电电气及

郑煤机此类次新股成为主角。

折价率变化

反映大盘短期风险系数

另一方面， 大宗交易平台个

股交易价格与收盘价格的折价率

水平则更直观地反映了大盘短期

风险系数。

从统计数据来看， 在

1

月

4

日

至

2

月

7

日这

20

个交易日中，

1

月

10

日、

1

月

17

日、

2

月

3

日这

3

个相对高位日的大宗交易平均折

价率均超过

10%

， 其中

1

月

17

日

大涨日的平均折价率高达

11.29%

。

而

1

月

5

日、

1

月

13

日、

1

月

16

日这

3

个相对低位日的大宗交易平

均折价率甚至不足

5%

， 其中

1

月

13

日的平均折价率只有

1.16%

。

值得一提的是， 近期大宗交易的折

价率高低与大盘涨跌完全同步， 大

盘涨折价率攀升， 大盘跌则折价率

走低。

从历史经验来看， 大宗交易的

折价率水平一般在

5%

至

10%

之

间， 只有少数个股在特定时段才会

出现溢价的情况。 在过去的

20

个

交易日中， 沪深两市只有不到

15

笔

溢价交易， 而接近

80

笔交易是以超

过

10%

的折价率水平完成， 股东短期

的套现冲动依然强烈。

机构席位分歧加大

程荣庆

周二， 两市大盘跳空下跌， 金融股全线下跌，

地产、 钢铁等权重股下跌居多， 拖累大盘走弱。

沪市涨幅居前上榜个股为航空动力、 大成股份

和金瑞科技。 军工板块周二逆市走强， 航空动力，

军工板块涨幅第一， 当天出现放量大涨。 龙虎榜显

示， 买入居前为清一色机构席位且大举增仓， 卖出

居前有三席机构席位， 但卖出量远小于买入量， 底

部启动， 还有潜力。 大成股份， 近日连续大幅上

涨， 为化肥农药板块领涨个股。 龙虎榜显示， 东海

证券南京长江路证券营业部等券商席位游资卖出居

多， 获利抛压加大， 见好就收。 金瑞科技， 有色金

属板块周二有所护盘， 该股板块涨幅居前。 龙虎榜

显示， 海通证券南京广州路营业部等券商席位， 游

资买入居多， 强势明显， 还可看高。

深市涨幅居前上榜个股为金岭矿业、 靖远煤电

和三毛派神。 金岭矿业， 有色金属板块领涨个股，

开盘涨停。 龙虎榜显示， 虽买入居前不乏中信证券

（浙江） 杭州延安路证券营业部和五矿证券深圳金

田路证券营业部等游资活跃席位， 但卖出居前四位

的均为机构席位且为纯卖出， 机构席位大举减仓，

上方面临压力， 高抛为宜。 靖远煤电， 前市低位窄

幅震荡， 午盘后大幅走高。 龙虎榜显示， 华泰证券

成都南一环路证券营业部等券商席位， 游资虽有大

幅增仓， 但面临年线压力， 注意获利回吐压力。 三

毛派神， 低开高走， 放量大涨。 龙虎榜显示， 一机

构席位有少量卖出， 游资在国泰君安上海江苏路证

券营业部等券商席位增仓明显， 还有上涨惯性， 以

5

日均线为止盈位。 （作者系国盛证券分析师）

计算机股：

寻找安全边际 把握高送转机会

符健

截至目前， 计算机板块已经有

47

家企业对

2011

年业绩进行了预告， 占整个板块上市企业的

近一半。 其中仅有

4

家公司业绩明显高于一致预

期。 这四家公司是网宿科技、 聚龙股份、 易联众

和浙大网新； 有

12

家公司基本符合预期， 其偏

差幅度小于

8%

； 而剩余公司均在一定程度上低

于预期。

这样的情况显然并不理想， 但同时我们也认为

上述情况并不意外。 因为行业增速约为

31%

， 与计

算机行业的历史增速基本一致。 导致大量公司业绩

增长低于预期的主要原因在于此前市场预期过高，

高估了下游需求而低估了成本与费用的增长。 我们

认为近两年创业板公司的实际增长应该对今后的分

析与理解起到一定帮助作用。

计算机板块估值溢价持续收窄。 由于计算机板

块企业以中小板和创业板居多， 本月计算机应用指

数和计算机设备指数都要弱于大盘， 分别下跌

8.40%

和

1.49%

。

2012

年

1

月底， 计算机应用行业

和计算机设备行业市盈率分别为

28.0

和

30.2

， 已

是

2009

年中期以来的最低点， 相较

2010

年底的历

史高位已分别下移

46%

和

45%

， 回顾

2011

年， 计

算机行业利润增长稳定， 随着行业业绩持续稳定增

长， 计算机板块估值水平将继续下滑， 相对全部

A

股估值溢价有望持续收窄。

目前的计算机板块指数已处于

2009

年三季度

以来的最低点， 计算机板块部分优质公司估值水平

已经很低， 我们认为板块继续大幅下跌空间不大。

在个股选择方面， 我们建议把握高安全边际和高送

转潜力两条投资主线。 本月具体推荐组合： 远光软

件、 美亚柏科、 海隆软件、 汉得信息。

（作者系光大证券分析师）

家电形势向好 多只股蕴藏升机

宋炜

2

月向来是家电板块的黄金表

现期。 近

10

年市场数据显示， 家

电板块在

2

月都取得正收益和超配

收益。 近

10

年家电板块

2

月的平

均涨幅达到

8.9%

， 位于近

10

年

2

月行业平均涨幅之首。 近

5

年， 家

电板块平均涨幅为

12.19%

， 位于近

5

年

2

月行业平均涨幅第三。

2011

年家电板表现随行业景

气前高后低， 全年下跌

26%

， 基

本和大盘同步， 除黑电外的其他板

块相对大盘收益均为负。 其中白电

板块跌

27%

， 黑电板块跌

11%

，

小家电板块跌

33%

。 白电龙头估

值已处于历史最低位。

格力电器

1

月

13

日公开增发

正式启动， 增发价为

17.16

元， 发

行数量

1.9

亿股， 计划募资

32.6

亿

元， 募资主要用于扩建产能。 白电

中铜价下跌空调受益最大， 格力在

内资品牌中产品均价最高， 预计一

季度毛利率有望提升。 最大竞争对

手美的

2011

年下半年进行战略调

整， 使得格力电器市场份额优势强

化：

2011

年下半年公司市场份额

领先优势逐渐扩大； 公司销量在行

业需求放缓时， 增速下降慢于美

的。 三花股份拟出资

3

亿持有格力

股票利于双方深入合作， 进一步巩

固双方的龙头地位。

美的电器

2011

年下半年进行

战略调整， 推进国际化进程、 拓展

商用空调业务。 公司对人员、 费用

进行了快速压缩调整， 经营策略转

向以保盈利、 调结构为先， 短期冰

箱和洗衣机销量出现增速下滑表现

,

调整预期将在

2012

年一季度后出现

明显成效， 短期投资时机远未到来。

海信电器

2011

年四次业绩超

预期， 而第四季度业绩超预期

100%

完全出乎全市场预料， 公司以技术

研发和高效运营为核心的系统性综

合竞争力初显成效。

2012

年央视开

通

3D

频道， 海信差异化策略抢占

3D

市场先机。

Android

的应用不断

在智能电视当中增加， 有利于公司

净利润率保持较高的持续性。

三花股份拟出资

3

亿持有格力

股票。 格力是公司的最大客户， 格

力变频空调销量大、 注重技术， 是

三花近两年的主要增长点之一的电

子膨胀阀产品的重要目标客户；

2013

年三花的中央空调配件达产

放量后格力也必然是公司重要客

户， 持有核心客户公司的股票， 有助

于更加巩固上下游紧密的关系。

经过跟踪， 部分个股已逐步走出

颓势， 图形开始走好。 考虑到美的电

器战略调整尚需时日。 海信电器近期

持续走高， 业绩超预期的利好已逐步

兑现。 华帝股份重大资产重组终止已

经在股价上有所体现， 虽该重组终止

并不会影响公司正常经营， 但业绩无

超预期亮点短线给予中性评级。 三花

股份近半年调整幅度过大， 公司业绩

稳定可持续性强。 综上建议配置格力

电器、 青岛海尔及三花股份。

（作者系国海证券财富管理中心分析师）

权重股本轮反弹出色，整体涨幅超股指

昨日权重股调整 股指缺乏上升动力

焦刚

昨日， 沪深两市双双低开， 全

日呈现单边下行态势， 沪指重回

2300

点以下， 两市成交量较昨日有

所萎缩， 全天共成交

1098.9

亿元。

两市现普跌格局， 仅

200

余只个股

飘红。 权重板块成为重要做空力量：

房地产行业大跌

2%

， 招保万金四大

地产股均跌逾

2%

； 金融服务板块集

体调整， 券商股及保险股调整幅度

较大， 兴业证券、 广发证券跌逾

5%

； 煤炭有色表现相对较好， 板块

分别下跌

1.06%

和

0.55%

， 罗平锌电

涨停， 靖远煤电大涨逾

6%

。

自从去年

4

月

18

日沪指见

3067

点高点以来， 两市已经持续

调整超过

10

个月。 期间见到两次

超过

10

个交易日的反弹， 时间分

别是去年的

6

月

20

日到

7

月

18

日以及

10

月

24

日到

11

月

15

日。

第一次反弹共持续

21

个交易日，

第二次反弹持续

17

个交易日， 期

间最大反弹幅度分别为

8.27%

和

9.95%

。 而大盘自今年

1

月

6

日反

弹以来， 持续

17

个交易日， 反弹

幅度接近

10%

， 接近前期成交密

集区间， 并且已经上触前期下轨

线， 与前两次的反弹无论是时间

还是幅度上有着较多相似之处，

而昨天市场出现的调整似乎也印

证着什么。

在本次反弹中， 权重股表现突

出， 煤炭、 有色扮演领导者的角

色， 两桶油、 金融地产板块均呈现

稳步上扬的态势。 靖远煤电

1

月

6

日以来大涨

65.17%

领涨煤炭股，

另外还有

13

只煤炭股反弹超过

20%

； 有色金属方面， 罗平锌电

1

月

6

日以来大涨逾

75.78%

领涨有

色金属板块， 另外

31

只有色股反

弹幅度超过

20%

。 银行股方面，

民生银行、 深发展

A

于去年

1

月

份创下

2011

年以来新低； 华夏银

行、 交通银行、 工商银行等

6

只银

行股于去年

8

月创下

2011

年以来

新低； 其他银行保险股也较大盘提

前见底， 仅有券商股与上证综指同

步见底。 地产板块方面， 招商地产

于去年

1

月创下

2011

年以来新低；

万科

A

、 金地集团、 保利地产均在

去年

10

月份左右创下新低。 两桶

油中国石化、 中国石油也均较上证

综指提前见底。

权重股较上证综指表现显著

优异， 或将导致权重股提前调整。

大幅跑赢同期指数表现的煤炭有

色板块有获利回吐的内在需求，

而银行地产板块相关个股主要技

术指标均呈现调整迹象。 招商银

行、 工商银行虽然昨日缩量微跌，

但分时线及日线

MACD

指标显示

出明显的顶背离。 地产板块更是领

先一步， 招保万金四大地产权重股

昨日放量下跌， 日线

MACD

指标高

位死叉， 如若后市指标不能得到有

效修复， 调整之势几乎不可避免。

两桶油的情形也不见得好看， 中国

石化挑战

7.7

元

~7.8

元重要压力位失

败似成必然，

7.7

元

~7.8

元是

2010

年

9

月到

2011

年

6

月的低点连线，

此重大压力位几乎不可能一击即溃。

中国石油的表现相较中石化类似，

在

10.2

元附近有很大压力。 煤炭有

色面临获利回吐、 两桶油金融地产

面临重要技术压力， 市场的调整也

就难以避免。 而从

11

月

16

日反弹

结束后权重股的调整幅度看， 一般

而言较高点都会有

5%~10%

的调整

幅度， 前次大象调整使得大盘创下

2132

点新低， 这一次大象的调整又

会将大市引至何方？

（作者系同信证券分析师）

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

金 螳 螂

（

００２０８１

）

３６．００ １５０．００ ５４００．００

广发证券股份有限公司广州天

河北路大都会广场证券营业部

中信证券股份有限公司苏

州中新路证券营业部

紫鑫药业

（

００２１１８

）

１１．４３ ４００．００ ４５７２．００

招商证券股份有限公司北京车

公庄西路证券营业部

光大证券股份有限公司长

春解放大路证券营业部

东晶电子

（

００２１９９

）

９．５０ ３４０．００ ３２３０．００

中国银河证券股份有限公司湖

州证券营业部

中国国际金融有限公司上

海淮海中路证券营业部

多氟多

（

００２４０７

）

１７．４４ ２００．００ ３４８８．００

齐鲁证券有限公司广州华穗路

证券营业部

中信建投证券股份有限公

司宿迁恒山路证券营业部

广田股份

（

００２４８２

）

２０．３７ ２００．００ ４０７４．００

中国银河证券股份有限公司长

沙芙蓉路证券营业部

国信证券股份有限公司深

圳福中一路证券营业部

江苏旷达

（

００２５１６

）

８．３３ ５０．００ ４１６．５０

光大证券股份有限公司上海淮

海中路证券营业部

光大证券股份有限公司上

海淮海中路证券营业部

华中数控

（

３００１６１

）

１３．２０ １００．００ １３２０．００

海通证券股份有限公司上海合

肥路证券营业部

金元证券股份有限公司深

圳深南大道证券营业部

中电环保

（

３００１７２

）

１８．２３ １００．００ １８２３．００

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南

通如东人民路证券营业部

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

广电电气

（

６０１６１６

）

９．７５ ３９０ ４０

华泰证券股份有限公司华

泰证券股份有限公司总部

华泰证券股份有限公

司华泰证券股份有限

公司总部

广电电气

（

６０１６１６

）

１０ １２００ １２０

华泰证券股份有限公司深

圳侨香路证券营业部

长城证券有限责任公

司青岛台东一路证券

营业部

广电电气

（

６０１６１６

）

１０ １８００ １８０

长城证券有限责任公司青

岛台东一路证券营业部

长城证券有限责任公

司青岛台东一路证券

营业部

广电电气

（

６０１６１６

）

９．７５ ２１００．２５ ２１５．４１

华泰证券股份有限公司华

泰证券股份有限公司总部

华泰证券股份有限公

司华泰证券股份有限

公司总部

昨日上证指数大幅下挫

日期 平均折价率 （

%

）

１－４ ７．２６

１－５ ４．８６

１－６ ６．６１

１－９ ９．４０

１－１０ １０．３８

１－１１ ６．７５

１－１２ ７．４８

１－１３ １．１６

１－１６ ４．２７

１－１７ １１．２９

１－１９ ８．５３

１－２０ ９．２３

１－３０ ５．０５

１－３１ ６．３４

２－１ ６．５１

２－２ ９．６５

２－３ １０．２８

２－６ ８．９２

１－１８ ５．３７

日期 平均折价率 （

%

）

今年以来大宗交易日平均折价率

记者观察

Observation


