
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

有色金属

１８．５６ １．２９ ５．３０ ２．８７ ９．１０

普涨 资金连续流出

包钢稀土 （

６．４２

亿），

厦门钨业 （

１．３１

亿），

中科三环 （

１．１０

亿）

国际联动 明显止跌

２

机械设备

７．６４ ０．５７ １．９５ １．１２ ４．００

普涨 资金连续流出

三一重工 （

０．６１

亿），

鑫龙电器 （

０．４０

亿），

金风科技 （

０．３６

亿）

景气降低 强弱分明

３

信息服务

５．８１ ０．３２ １．６６ １．０７ ２．７６

全线上涨 资金连续流入

海虹控股 （

０．４３

亿），

中国联通 （

０．４３

亿），

软控股份 （

０．３５

亿）

政策支持 强弱分明

４

医药生物

５．５１ ０．１３ １．６９ ０．９７ ２．７１

普涨 资金连续流入

康恩贝 （

０．７５

亿），

通化东宝 （

０．５７

亿），

华润双鹤 （

０．４９

亿）

抗周期 强弱分明

５

建筑建材

５．３１ １．１１ １．１２ ０．７７ ２．３１

普涨 资金连续流出

艾迪西 （

１．０２

亿），

中国水电 （

０．３８

亿），

东方园林 （

０．２７

亿）

景气降低 强弱分明

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

交通运输

－０．２８ －０．１７ ０．０９ －０．０４ －０．１７

普涨 资金连续流出

中国国航 （

－０．６５

亿），

东方航空 （

－０．２６

亿），

南方航空 （

－０．１９

亿）

景气降低 强弱分明

２

餐饮旅游

０．００ －０．０３ －０．０３ ０．０７ ０．００

全线上涨 资金连续流出

罗顿发展 （

－０．６１

亿），

丽江旅游 （

－０．０２

亿），

全 聚 德 （

－０．０２

亿）

景气降低 强弱分明

３

保险

０．４２ －０．０６ ０．０８ ０．０８ ０．３１

全线上涨 资金连续流入

中国人寿 （

－０．１８

亿），

香溢融通 （

０．０５

亿），

中国太保 （

０．０９

亿）

估值偏低 跟随大盘

４

银行

０．４３ ０．５８ －０．０６ －０．１２ ０．０３

涨跌参半 资金连续流入

平安银行 （

－０．４５

亿），

浦发银行 （

－０．２３

亿），

交通银行 （

－０．１９

亿）

景气降低 强弱分明

５

综合

１．１０ ０．１５ ０．２４ ０．１７ ０．５４

全线上涨 资金连续流出

海欣股份 （

－０．１２

亿），

ＳＴ

沪科 （

－０．０７

亿），

＊ＳＴ

盛润

Ａ

（

－０．０４

亿）

题材丰富 分化

证券简称

成交价

（元）

成交量

（万股）

成交金额

（万元）

买方营业部 卖方营业部

天伦置业

（

０００７１１

）

６．５ ３１９．７８ ２０７８．５７

齐鲁证券有限公司广州天河

路证券营业部

金元证券股份有限公司杭州

体育场路证券营业部

天伦置业

（

０００７１１

）

６．５ １３６．１７ ８８５．０８

申银万国证券股份有限公司

长春东朝阳路证券营业部

海通证券股份有限公司杭州

文化路证券营业部

天伦置业

（

０００７１１

）

６．５ １１６．４９ ７５７．１８

中信证券股份有限公司上海

恒丰路证券营业部

浙商证券有限责任公司杭州

萧山恒隆广场证券营业部

西藏矿业

（

０００７６２

）

１５．８ １９ ３００．２

南京证券有限责任公司深圳

深南中路证券营业部

西南证券股份有限公司深圳

滨河大道证券营业部

三湘股份

（

０００８６３

）

６．５８ １４０ ９２１．２

信达证券股份有限公司北京

西单北大街证券营业部

申银万国证券股份有限公司

靖江骥江路证券营业部

丽江旅游

（

００２０３３

）

２０．２２ ８０ １６１７．６

德邦证券有限责任公司沈阳

三好街证券营业部

海通证券股份有限公司昆明

东风西路证券营业部

圣农发展

（

００２２９９

）

１１．９３ １５５．４５ １８５４．５１

海通证券股份有限公司上海

江宁路证券营业部

中国中投证券有限责任公司

贵阳护国路证券营业部

启明星辰

（

００２４３９

）

１４．４６ ６０ ８６７．６

中国银河证券股份有限公司

上海宜川路证券营业部

国信证券股份有限公司深圳

深南中路证券营业部

启明星辰

（

００２４３９

）

１３．５９ ５０ ６７９．５

中信证券股份有限公司深圳

福华一路证券营业部

国信证券股份有限公司深圳

深南中路证券营业部

雏鹰农牧

（

００２４７７

）

１６．７３ ２０ ３３４．６

国泰君安证券股份有限公司

深圳华发路证券营业部

平安证券有限责任公司深圳

蛇口招商路招商大厦证券营

业部

双塔食品

（

００２４８１

）

１５．２４ ３０ ４５７．２

华泰证券股份有限公司扬州

文昌中路证券营业部

申银万国证券股份有限公司

上海洛川东路证券营业部

林州重机

（

００２５３５

）

６．３２ １００ ６３２

中信证券股份有限公司常州

环府路证券营业部

光大证券股份有限公司北京

月坛北街证券营业部

比亚迪

（

００２５９４

）

１２．９８ ２００ ２５９６

中国银河证券股份有限公司

深圳宝安路证券营业部

海通证券股份有限公司丹阳

丹金路证券营业部

比亚迪

（

００２５９４

）

１２．９７ １５０ １９４５．５

招商证券股份有限公司深圳

笋岗路证券营业部

海通证券股份有限公司盐城

建军中路证券营业部

网宿科技

（

３０００１７

）

１６．５２ １００ １６５２

海通证券股份有限公司深圳

分公司华富路证券营业部

海通证券股份有限公司丹阳

丹金路证券营业部

证券简称

成交价

（元）

成交量

（万股）

成交金额

（万元）

买入营业部 卖出营业部

郑煤机

（

６０１７１７

）

１０．５６ ２８．８５ ３０４．６６

申银万国证券股份有限公

司上海瞿溪路证券营业部

海通证券股份有限公司上

海临汾路营业部

光大证券

（

６０１７８８

）

１１．１３ １００ １１１３

国盛证券有限责任公司南

昌永叔路证券营业部

光大证券股份有限公司南

昌广场南路证券营业部

龙虎榜
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月

6

日大宗交易

昨日午盘有色板块以脉冲式行情带动股指快速上行，沪指顺势收复

20

日均线

听到有色一声吼 大盘向上走一走

证券时报记者 练生亮

昨日， 沪深两市股指双双低

开， 且均在整个早盘维持较弱的震

荡整理格局。 由于沪指在之前连续

的

3

个周一中收盘报跌， 使得 “黑

色星期一” 的负面效应在一定程度

上打击了市场的人气。 不过， 午后

市况却发生了明显的变化， 有色金

属板块突然伸出托手， 有效地推动

股指快速拉升， 沪指随后也顺势站

上了

20

日均线。 截至昨日收盘，

沪指报

2154.92

点， 上涨

1.04%

，

成交额也明显放大至

612

亿元。 继

上一交易日上涨

1.02%

之后， 沪指

昨日再度报涨， 这也是

7

月

19

日

以来沪指收出的首个两连阳。

从盘面上看， 有色金属板块内

的多数个股在午盘开始后集中上

攻， 导演了板块的脉冲式行情。 其

中， 鲁丰股份、 格林美、 中色股份

等涨势强劲， 终盘均封住涨停， 而

包钢稀土、 云南锗业、 广晟有色等

也 一 路 上 升 ， 收 盘 分 别 大 涨

9.36%

、

7.93%

、

7.11%

。 截至昨日

收盘， 板块内的

69

只个股中， 除

停牌的锡业股份、

*ST

珠峰外， 仅

ST

金叶收跌

0.40%

， 而涨幅最小

的利源铝业也报涨

1.47%

。 另外，

有色板块当日收盘的整体涨幅达到

了

4.18%

， 仅次于稀土永磁、 新三

板分别为

5.63%

、

5%

的涨幅。

在资金的流向方面， 昨日沪深

市场呈现了明显的资金净流入状

态， 净流入金额达到

108.63

亿。 其

中， 有色金属、 房地产开发、 钢铁

为资金流入最多的

3

个板块。 而个股

方面， 来自有色板块的包钢稀土、 包

钢股份则最受市场资金追捧， 两只个

股分别以获得

7.09

亿元、

5.48

亿元的

资金净流入。 实际上， 在近

5

日的资

金流入流出记录中， 有色金属板块亦

呈现出了较为明显的资金流入迹象。

有色板块昨日的爆发， 显然是对

沪指重新站上

20

日均线形成了重要

的支撑。 对于有色金属此次爆发的原

因， 有分析人士指出， 这是因为昨日

消息面上一系列的利好数据显示了美

国经济复苏信心加强， 市场信心得到

提升， 金属期价也因此受到提振而反

弹。 与此同时， 有市场观点还认为，

有色金属的上涨行情， 其实是受到了

黄金指数大涨的正面刺激使然， 如果

黄金指数出现回落， 有色板块也将难

以保住金身。

值得提及的是， 有色金属作为大

宗商品品种之一， 其市场走向始终难

以摆脱宏观经济形势的影响。 从过去

的

7

月来观察， 月初中国及欧洲央行

相继释放降息信号， 但由于经济仍处

于探底阶段的预期， 因此市场普遍认

为降息信号进一步映射出当下经济的

疲软， 从而导致基本金属价格重回下

行通道， 并形成了低位窄幅震荡的格

局。

7

月中旬， 因美国部分经济数据

表现不佳， 市场针对

QE3

推出的预

期再度升温， 基本金属价格顺势震荡

上行。 但随后

QE3

预期再度落空，

加上西班牙、 意大利债务危机有所恶

化， 金属价格有开始下挫。 有色金属

最新面对的宏观形势是， 为防止欧债

危机再度扩散， 各国政治领导人频繁

会晤承诺捍卫欧元区， 这也使得基本

金属价格在有所缓和的市场情绪下迎

来了小幅反弹。

那么， 有色金属昨日的集体上

涨会否就此宣告资源股的强势回归

呢？ 国盛证券研究员丁婷婷曾正确

判断得出 “

7

月基本金属价格在一定

低位弱势震荡” 的观点， 对于基本

金属价格的后期走势她依然维持前

述的观点。 丁婷婷认为， 在国内经

济刺激跟进政策尚未明确的情况下，

基本金属需求短期难以发生明显改

善， 且欧洲和美国经济局势也尚未

明朗， 基本金属价格依然缺乏趋势

性反弹的基础。 市场上相继释放的

利好或利空消息仅能使金属价格呈

现脉冲式行情， 预计这一情况将维

持到三季度末或四季度初左右。

有色板块“金”光乍现 引得

18.56

亿资金入场

时间：

2012

年

8

月

6

日 星期一 资金流出流入单位： 亿元

（以上数据由本报网络数据部统计， 方正证券分析师成龙点评）

� � � �点评： 周一两市大盘放量收阳， 板块资金几乎全线净流入。 资金净流入明显的有色金属

板块， 当日以

18.56

亿元排在资金净流入榜首位， 其中散户资金净流入

9.10

亿元， 抄底资

金介入明显， 个股普涨并领涨大盘， 可择强关注。 机械设备板块， 当日出现

7.64

亿元的资

金净流入， 也是散户资金净流入居多， 个股普涨， 择强关注。 信息服务、 医药生物和建筑

建材板块等当日的净流入资金均超过

5

亿元， 机构和散户资金均有净流入， 抄底明显， 择

强关注。

从周一资金净流出居的前板块看， 当日仅交通运输板块有

0.28

亿元的资金净流出， 散户

和机构均有少量资金净流出， 表现弱势， 观望为好。 餐饮旅游板块， 当日资金净流出入平衡，

板块表现不强， 观望为佳。 保险、 银行和综合板块当日分别有

0.42

亿元、

0.43

亿元和

1.10

亿元的净流入， 显示散户和机构参与程度低， 个股分化， 只宜择强关注。

� � � �

8

月

7

日，

A

股市场共有

4

家上市公司的

限售股解禁。

*ST

盛润

A

（

000030

）： 解禁股性质为股改

限售股。 解禁股东

2

家， 即广东盛润集团股份有

限公司管理人、 深圳市莱英达集团有限责任公

司， 持股占总股本比例分别为

23.87%

、

13.76%

，

分别为第一、 二大股东。 均为首次解禁， 前者

部分解禁， 后者持股全部解禁。

2

家股东解禁

股数合计占流通

A

股比例为

25.59%

， 占总股本

比例为

15.49%

。 该股的套现压力较大。

兴业科技 （

002674

）： 解禁股性质为首发

机构配售股， 占流通

A

股比例为

25.00%

， 占

总股本比例为

5.00%

。 该股的套现压力较大。

舒泰神 （

300204

）： 解禁股性质为首发原

股东限售股。 解禁股东

15

家， 各自的持股占

总股本比例均低于

2%

， 属于 “小非”， 部分为

公司高管， 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

7.29%

， 占总股本比例为

1.83%

。

该股的套现压力一般。

明星电缆 （

603333

）： 解禁股性质为首发

机构配售股， 占流通

A

股比例为

24.94%

， 占

总股本比例为

4.99%

。 该股的套现压力较大。

（西南证券分析师 张刚）

券商股迎集体解禁 重压之下“勇夫”何在

洪锦屏 罗毅

8

月， 券商股进入解禁高峰

期。 其中，

8

月

3

日西部证券有

4000

万股解禁， 占目前流通股比

达

25%

， 占总股本

3.33%

， 限售股

性质为网下的机构配售股；

8

月

6

日国海证券将有

1778

万股解禁，

占流通股

2.16%

， 占总股本比为

2%

。

8

月

8

日国海证券将有

1.22

亿股解禁， 占流通股

3.66

亿股的

33.17%

， 占总股本比

6.78%

。

8

月

10

日方正证券有

12.81

亿股解禁，

占流通股比达

85%

， 占总股本比

20.99%

， 解禁压力较大。

8

月

27

日广发证券的限售解禁股有

9.05

亿股， 占流通股比

58.4%

， 占总股

本比

15.29%

。

9

月

13

日兴业证券

的

3198

万股限售股将解禁， 占流

通 股 比

2.07%

， 占 总 股 本 比

1.45%

。 解禁重压之下， 券商股的

行情将会如何演绎呢？

解禁前压力显现

前期券商股已有所调整， 其中

西部证券、 广发证券、 国海证券调

整幅度已较大， 我们认为市场对解

禁已提前反应， 后市无需过度悲

观。 若券商股出现非理性下跌， 我

们认为即是买入机会。

从历史角度看， 券商股的解禁

压力主要集中于解禁之前， 且解禁

的影响视限售股的性质而定， 首发

机构配售、 增发机构配售和财务投

资者持有的限售股容易在解禁后减

持， 而首发原始股东， 尤其是控股

股东持有的限售股在解禁后减持的

概率较小。 限售股解禁后对估值的

影响有差异： 限售股占流通股比例

较大的情况下， 解禁后对估值下拉

的影响较大， 占比较小情况下， 影

响较小。 但随着行业市场环境的持

续向好和经营业绩不断改善， 解禁

对估值的影响将逐渐得到修复。

我们根据市场走势的不同， 从

上涨阶段和下跌阶段对历年券商股

在解禁期前后的表现进行分析。 将

2006

年

5

月

1

日至

2007

年

10

月

15

日、

2008

年

10

月

29

日至

2009

年

8

月

4

日、

2010

年

5

月

31

日至

2011

年

4

月

19

日划分为上涨阶

段； 将

2007

年

10

月

16

日至

2008

年

10

月

28

日、

2009

年

8

月

5

日

至

2010

年

5

月

31

日、

2011

年

4

月

20

日至

2012

年

7

月

31

日划分

为下跌阶段。

市场上涨阶段。 券商股在解禁

前

1

个月内， 获得绝对正收益的占

比达

44%

， 相对市场实现正超额

收益的占比达

41%

， 相对证券板

块指数实现正超额收益的比例达

38%

。 在解禁后

1

个月内， 券商股

获得绝对正收益的比例提高至

53%

， 相对市场超额收益比例提高

至

50%

， 相对证券行业指数的正

超额收益的比例提高至

59%

。

市场下跌阶段。 券商股在解禁

前

1

个月内， 获得绝对正收益的

比例不超过

30%

， 相对市场实现

正超额收益的比例低于

28%

， 相

对证券板块指数实现正超额收益

的比例在

31%

以下。 在解禁后

1

个月内， 券商股获得绝对正收益

的比例提升至

41%

， 相对市场超

额收益比例提高至

45%

， 相对证

券行业指数的正超额收益的比例提升

至

35%

。

通过对历次券商股解禁前后的走

势分析， 可以看出券商股的解禁压力

主要集中于解禁之前， 无论市场是上

涨还是下跌阶段， 券商股在解禁前

1

个月的表现相对较差， 而在解禁日后

的表现有较好改观。

小非减持可能性更大

根据解禁股权的形成原因， 我们

将

2006

年至

2012

年

6

月底上市券

商存在的解禁股进行分类， 主要包括

股权分置限售股、 首发原股东限售

股、 定向增发机构配售股和首发一般

股份等

10

类限售股。 其中股权分置

限售股份的占比最大， 达

41.99%

，

首发原股东占比达

27.16%

。

由于存在不同性质的解禁股， 限

售股股东在解禁后出售股权的概率也

有所差异。 其中公司控股股东出售公

司解禁股的可能性较低， 而非控股股

东， 在董事会没有话语权的股东出售

这种解禁股的可能性较大。 首发原股

东限售股份解禁后出售的可能性也不

是很大， 即使出售其比例也较低。 而

首发机构配售、 定向增发机构配售及

财务投资类股份解禁后出售的可能性

较大。 从已公布的券商股大宗交易数

据看， 在解禁后的

1

个月内， 定向增

发机构配售和首发机构配售的大宗交

易较为明显， 且减持的比例相对较

大， 而其他限售股的大宗交易相对较

少。 同时， 在解禁前后， 券商股的月

度换手率表现差异较大。 在解禁前

1

个月， 大部分的换手率是上升的， 交

易相对活跃； 在解禁后， 绝大部分的

换手率出现下降。

解禁对估值影响有限

流通盘扩容后一定程度上制压估

值。 由于证券公司自身的经营特性因

素， 属于同一板块的券商股之间的估

值差别比较大。 其中， 大券商的估值

水平比较低， 小券商估值水平普遍

高， 特别是流通盘比较小的券商估值

水平更高。 一般情况下， 通过

IPO

上市的券商初期的估值也较高， 由于

首发原始股股东有

3

年的锁定期， 且

网下申购的机构投资者也有

3

个月的

锁定期， 在上市初期， 这类股票的流

通股本较小， 具有较好的价格弹性，

可操作性强， 往往是市场资金追逐的

对象， 其市盈率比较高。 但随着网下

申购股本的解禁， 流通股本扩大， 市

盈率会逐渐下降。

另外， 通过增发的限售股的解禁

对券商的估值影响不一。 在限售股占

流通股比相对较大的情况下 （大于

5%

以上）， 解禁后的估值下滑相对明

显， 其占比较小的情况下， 解禁对其

估值的影响较小。 但随着行业市场环

境的持续向好和经营业绩不断改善，

解禁对估值的影响将逐渐得到修复。

把握调整后的机会

在这一波集中解禁的限售股中，

除吉林敖东解禁股的性质主要是大非

外， 西部、 国海、 方正、 广发和兴业

的解禁股则主要是首发限售小非解禁

或机构配售解禁股。 我们认为， 大非

的减持概率相对较小， 小非存在减持

的可能， 但不一定是解禁到期就马上

减持。 在市场处于低迷的情况下， 解

禁一定程度上将压制股价， 而前期券

商股已有所调整， 其中西部证券、 广

发证券、 国海证券调整幅度已较大，

市场对解禁已提前反应， 后市无需过

度悲观。 若券商股出现非理性下跌，

则是投资者买入的较好机会。

实际上， 经过调整后券商板块的

估值再次显现吸引力， 转融通、 期货

资管、 新三板建设等将陆续进入实质

性操作阶段， 券商创新的逻辑也逐渐

“从虚到实”， 新业务业绩贡献也将在中

报中有所体现， 创新业务盈利趋于显

性。 券商的改革基于其在国家战略中

的重要意义， 还将持续发酵， 尤其是

为遏制经济下滑而需要更多政策空间

的背景下。 投资者可积极关注调整后

的买入机会， 率先能进入新业务试点

范围的大中型券商将更受青睐， 如创

新受益的龙头公司海通、 中信以及创

新跟进的华泰， 尤其是创新准备充分、

资本实力跃升、 处于向上突破拐点上

的宏源证券。 （作者系招商证券分析师）

沪市

资金流向

Capital Flow

游资围猎有色

和新三板概念股

周一两市大盘持续反弹， 个股普涨， 其中

有色金属、 新三板和新兴产业板块的个股领涨

大盘， 金融板块则表现弱势。 当天两市个股活

跃度明显提高， 涨停的非

ST

个股多达

43

只。

上交所交易公开信息显示， 涨幅居前的上

榜个股为皖维高新和苏州高新。 皖维高新， 为

新材料板块涨停个股之一， 该板块周一表现强

势， 有多只个股涨停。 龙虎榜显示， 在安信证

券南昌胜利路营业部等券商席位， 游资增仓明

显， 底部反弹， 继续看高。 苏州高新， 为新三

板涨停个股之一， 当日新三板受利好消息刺激

呈现强势， 多只个股涨停。 龙虎榜显示， 机构

和散户抛售明显， 短线还有高点， 消息行情，

注意见好就收。

沪市换手居前的上榜个股为罗顿发展。 该股

为三沙概念领涨个股， 近期大幅上涨， 股价已经

翻番。 昨日该股高开高走， 盘中一度触及涨停。

龙虎榜显示， 在华鑫证券上海茅台路营业部和

国盛证券抚州赣东大道营业部席位， 游资获利

抛售明显， 冲高大幅回落， 及时见好就收。

深交所交易公开信息显示， 涨幅居前的上

榜个股为中色股份和中关村。 中色股份， 为有

色金属板块涨停个股之一， 该板块周一再度走

强， 多只个股出现涨停。 龙虎榜显示， 一机构

席位和游资均有超过千万元大额增仓， 底部涨

停， 还可看高。 中关村， 新三板概念领涨个股

之一。 龙虎榜显示， 一机构席位有少量减仓，

而游资买入明显居多， 短线看高。

（方正证券分析师 周宇桓）

� � � �编者按： 前期表现上

佳的多只券商股近期迎来

了集中解禁， 使得市场对

承受解禁重压的券商股甚

为关注， 而针对解禁所造

成的潜在影响， 市场观点

则各说不一。 本文将通过

对券商股历次解禁期前后

的表现、 解禁后减持的情

况和估值等方面进行分

析， 以期对投资者的实际

操作带来一定帮助。

上涨和下跌阶段解禁券商股实现正收益和超额正收益的占比统计

资料来源：

Wind

、 招商证券 吴比较

/

制图


