
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

上海电气

（

６０１７２７

）

４．４ ２０６８ ４７０

国联证券股份有

限公司无锡县前

东街证券营业部

国联证券股份有

限公司无锡中山

路证券营业部

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

古井贡酒

（

０００５９６

）

４１．００ ２６０．００ １０６６０．００

金元证券股份有限

公司广州中山大道

证券营业部

机构专用

丽江旅游

（

００２０３３

）

２０．４８ ８０．００ １６３８．４０

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

银轮股份

（

００２１２６

）

５．５８ １０６．６８ ５９５．２７

东方证券股份有限

公司上海华江公路

证券营业部

华泰证券股份有限

公司上海武定路证

券营业部

方圆支承

（

００２１４７

）

６．０１ １３６．００ ８１７．３６

机构专用

华泰证券股份有限

公司南通通州人民

路证券营业部

大 东 南

（

００２２６３

）

６．１９ ４５０．００ ２７８５．５０

海通证券股份有限

公司上海江宁路证

券营业部

财通证券有限责任

公司杭州龙井路证

券营业部

新筑股份

（

００２４８０

）

８．１３ １４０．００ １１３８．２０

德邦证券有限责任

公司沈阳三好街证

券营业部

华泰证券股份有限

公司南通通州人民

路证券营业部

龙力生物

（

００２６０４

）

１６．６８ １５０．００ ２５０２．００

东北证券股份有限

公司江阴朝阳路证

券营业部

东北证券股份有限

公司江阴朝阳路证

券营业部

国腾电子

（

３００１０１

）

１３．００ ３６．８０ ４７８．４０

申银万国证券股份

有限公司上海东方

路证券营业部

渤海证券股份有限

公司上海斜土路证

券营业部

国腾电子

（

３００１０１

）

１２．００ ２５．２９ ３０３．４８

申银万国证券股份

有限公司上海东方

路证券营业部

光大证券股份有限

公司深圳新园路证

券营业部

通裕重工

（

３００１８５

）

５．００ １７０．００ ８５０．００

申银万国证券股份

有限公司上海东方

路证券营业部

光大证券股份有限

公司深圳新园路证

券营业部

纳川股份

（

３００１９８

）

１７．１０ １００．００ １７１０．００

中信证券股份有限

公司上海巨鹿路证

券营业部

华福证券有限责任

公司惠安建设南路

证券营业部

纳川股份

（

３００１９８

）

１７．１０ １００．００ １７１０．００

华福证券有限责任

公司上海宛平南路

证券营业部

华福证券有限责任

公司惠安建设南路

证券营业部

掌趣科技

（

３００３１５

）

２２．１５ ４０．８０ ９０３．７２

渤海证券股份有限

公司上海定西路证

券营业部

申银万国证券股份

有限公司上海瞿溪

路证券营业部

掌趣科技

（

３００３１５

）

２２．１５ ３０．６０ ６７７．７９

申银万国证券股份

有限公司上海中华

路证券营业部

申银万国证券股份

有限公司上海瞿溪

路证券营业部

掌趣科技

（

３００３１５

）

２２．１５ ３０．６０ ６７７．７９

申银万国证券股份

有限公司上海川沙

路证券营业部

申银万国证券股份

有限公司上海瞿溪

路证券营业部

天壕节能

（

３００３３２

）

９．５０ ５０．００ ４７５．００

申银万国证券股份

有限公司上海东方

路证券营业部

渤海证券股份有限

公司上海斜土路证

券营业部

天壕节能

（

３００３３２

）

９．５０ ３９．０６ ３７１．０７

申银万国证券股份

有限公司上海东方

路证券营业部

渤海证券股份有限

公司上海天山路证

券营业部

证券信托

32

亿资金出逃

周一， 两市大盘跳空下跌， 板块资金呈现

全线净流出。 银行板块仅有

0.37

亿元散户资

金净流入， 是当天资金净流出最少的板块， 护

盘性质明显。 餐饮旅游、 综合、 农林牧渔和轻

工制造等， 资金净流出量相对较少， 分别是

0.60

亿元、

0.62

亿元、

0.73

亿元和

1.78

亿元，

机构和散户资金反向流动。 从周一资金净流出

居前板块看， 证券信托放量杀跌， 资金净流出

额达

31.89

亿元， 为近期罕见； 当天散户资金

净流出量就达到

14.05

亿元， 板块走势恶化。

机械设备、 房地产和化工板块大幅杀跌， 资金

净流出额分别达

16.26

亿元、

14.21

亿元和

10.45

亿元。 建筑建材板块， 周一资金净流出

9.86

亿元， 散户资金净流出

5.19

亿元， 观望

为宜。 （方正证券 周宇桓）
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公司成长多插曲 “黑天鹅”不再“黑”股价

孙金钜 王稹

股市 “黑天鹅” 事件指资本

市场非常难以预测且不寻常的事

件， 通常会引起市场连锁负面反

应。 这些事件既有天灾所致， 也有

人为所起， 直接表现为短期股价暴

跌， 中长期则影响公司业绩。

今年上半年，

A

股 “黑天鹅”

事件仍不少， 医药食品等领域成为

“黑天鹅” 事件的高发地。 一旦碰

到 “黑天鹅” 事件， 公司股价往往

会出现暴跌， 像被报道 “螺旋藻铅

超标” 的汤臣倍健复牌当天股价就

重挫

8.48%

； 反映在公司业绩上则

会出现阶段性下滑， 像

2008

年下

半年受 “三聚氰胺” 事件影响， 伊

利股份和蒙牛乳业业绩均出现亏

损； 行业奶粉产量在

9

月份事件曝

光后突降 ， 同比增长由

8

月份

53.86%

急剧下降到

9

月份

-19.08%

，

10

月份更下降到

-26.21%

；

2011

年

3

·

15

被曝 “瘦肉精” 后， 双汇发展

当年中报业绩也同比下滑

84.85%

（一季度净利润同比增长

10.49%

）。

在上半年遇到 “黑天鹅” 事件

的

8

家上市公司中， 目前只有汤臣

倍健一家公布了中报， 爱尔眼科和

比亚迪曾公布过业绩预告。 从公告看，

受

2012

年

3

月底发生的 “螺旋藻事

件” 及

4

月份发生的药品行业 “问题胶

囊” 事件的影响， 汤臣倍健第二季度收

入和净利润增速分别为

65%

、

50%

， 较

一季度的

115%

和

161%

明显放缓。 因今

年

2

月份受有关媒体和舆论对眼科行业

的负面报道影响， 准分子激光矫正近视

手术量受到一定影响， 爱尔眼科预告今

年中报净利润同比增速

10%~20%

， 相比

去年同期

52.63%

的增速也下滑不少。 对

部分医药食品公司来讲， 出现 “黑天鹅”

事件， 在成本端， 一方面要召回涉事产

品， 注销部分库存； 另一方面， 危机事

件过后要对品牌美誉度进行修复， 销售

费用会增加。 而在收入端， 消费者需求

减少会带来产品销售量的下滑。 从影响

业绩时间远近看， 召回涉事产品、 注销

部分库存是最直接的影响， 中短期的影

响是产品销售量的下降， 中长期则是为

了促销产品带来的费用增加。 汤臣倍健

的 “螺旋藻事件” 印证了上述观点。 中

报显示， “螺旋藻事件” 对公司的负面

影响已基本消除， 但受 “问题胶囊” 事

件波及的影响仍然存在， 持续时间和

影响有待进一步观察。 考虑到危机事

件过后对品牌美誉度修复的必要性， 公

司将加大全年的品牌推广力度， 相应增

加公司下半年的销售费用。

尽管 “黑天鹅” 事件突发后上市

公司股价均迅速下跌，

8

家公司平均

相对跌幅为

7.27%

， 但部分股票 （如

汤臣倍健） 截至

7

月

31

日的涨幅仍

远远跑赢上证指数。 “黑天鹅” 事件

只是一些公司成长中的小插曲———业

绩出现阶段性下跌。

股价下跌不无道理， 除业绩因素影响

外， 恐慌心理恐是主因。 针对不同 “黑天

鹅” 事件要区分看待， 有时候 “黑天鹅”

事件不一定是坏事， 反而是一个 “抄底”

机会， 还记得巴菲特投资美国运通的故事

吗？ （作者系国泰君安证券研究员）

� � � �

8

月

14

日，

A

股有一家公司限售股解禁。

小商品城 （

600415

）： 股改限售股和定向

增发限售股解禁。 解禁股东

3

家， 即义乌市国

有资产经营有限责任公司、 义乌小商品城恒大

开发有限责任公司、 义乌市财务开发公司， 分

别为第一、 二、 三大股东， 持股占总股本比例

分别为

26.53%

、

25.41%

、

3.88%

， 解禁股合计

占流通

A

股

126.33%

， 占总股本

55.82%

。 该

股或无套现压力。 （西南证券 张刚）

沪市

龙虎榜

Daily Bulletin

游资机构获利抛售明显

周宇桓

周一， 两市大幅放量下跌， 板块指数几乎

全线收绿， 个股活跃度明显降低， 当天仅

8

只

非

ST

个股涨停， 并有两只个股跌停。

沪市涨幅居前股为创兴资源、 成城股份和

鼎立股份。 创兴资源， 受公司三季度业绩大幅

增长消息刺激， 该股上周以来连续暴涨， 周一

成沪市唯一涨停股。 龙虎榜显示， 中信证券上

海浦东大道证券营业部席位， 游资逆市增仓

7841

万元， 占当天成交总额近三成， 短线还

有高点。 成城股份， 上周底部启动后连续放量

上攻， 周一低开高走， 盘中一度涨停。 龙虎榜

显示， 买卖居前均为游资席位， 中投证券江门

堤东路证券营业部等券商席位， 游资继续买入

居多， 逆市走强， 还可看高。

沪市跌幅居前股为隆鑫通用、 一拖股份和西

南证券。 隆鑫通用和一拖股份， 均为上周上市交

易的新股， 上市当天均有游资介入迹象， 周一均

出现暴跌， 隆鑫通用跌停收盘， 一拖股份盘中触

及跌停。 龙虎榜显示， 短线介入游资均大举出

逃， 抛售非常明显， 破位大跌， 及时规避。

深市涨幅居前股为漳州发展、 春晖股份和

湖南发展。 漳州发展， 福建板块领涨个股， 连

续两个交易日涨停。 龙虎榜显示， 广发证券佛

山汾江中路证券营业部等券商席位， 游资买入

居多， 但盘中涨停多次被打开， 获利抛压不断

显现， 注意见好就收。 春晖股份， 公司因具备

稀土题材， 连续两个交易日一字涨停， 盘中成

交继续稀疏， 短线上涨趋势延续。

（作者系方正证券分析师）

舌尖股票伤不起 食品医药频频飞出“黑天鹅”

证券时报记者 邓飞

一部 《舌尖上的中国》 红遍大

江南北。 今年以来， 中国股市也上

演了 《舌尖上的 “黑天鹅”》 惊悚

版。 医药股、 食品股、 饮料股成为

今年

A

股市场 “黑天鹅” 事件的高

发地带。

“问题胶囊”引爆市场

4

月

15

日， 央视 《每周质量报

告》 曝光了河北等地厂商用皮革废

料造药用胶囊事件， 涉及

9

家药厂

13

个批次药品所用胶囊重金属铬超

标。 修正药业集团、 长春海外制药

等企业一夜之间引起全国关注。

次日， 事件利空扩散， 包括通化

金马在内的多只问题股大幅低开。 通

化金马虽顶住压力， 股价在

5

元附近

挣扎了近

1

周， 但还是在

4

月

23

日

放量跌停， 第二天继续大挫创出

4.14

元的年内次低点。 从交易信息看， 多

家游资营业部割肉出局， 其中广发证

券上海民生路营业部狂抛

1332

万元。

4

个月过去了， 主管部门对于

铬超标胶囊剂药品市场的清理已经

完成。 而众多受此波及的

A

股公司

却很快从阴影中走出。 通化金马在

短暂冲击后重回震荡上扬， 股价已

从

4.14

元的年内次低点重回

5

元

上方， 区间最大涨幅超过

15%

。

有人欢喜有人愁。 通化金马因

“涉毒” 被推上风口浪尖， 青海明

胶、 东宝生物却因祸得福。 两只受

益股连续涨停， 并吸引了湘财证券

杭州教工路营业部、 华泰证券深圳

益田路荣超商务中心营业部等 “游

资大佬” 追捧。 不过， 不管是 “涉

毒” 股， 还是 “受益” 股， 股价过

山车最终成为投资者不可承受之痛。

双汇伊利屡教不改

6

月

12

日， 伊利股份生产的

个别全优

2

、

3

、

4

段乳粉参照健康

综合指标， 被查汞含量有异常。 受

此影响， 伊利股份

6

月

15

日一字

跌停 。 当天， 一机构席位狂抛

8384

万元， 已与当日该股买入榜

前

5

位的买入总和基本相当。 另

外， 东方证券及中金公司的客户资

产管理部当天分别抛售该股

4917

万元及

3261

万元。 而该股买入榜

上出现

3

家机构席位身影， 显然有

机构在积极护盘。

6

月

18

日， 伊利股份再度放量

下跌

4.71%

， 全天成交

26.73

亿元

创历史最高水平。 值得注意的是，

该股当天集合竞价阶段就成交

3620

万股， 成功避免二度跌停， 在巨量

资金抄底下， 伊利股份跌幅迅速收

窄。 同样是

6

月中旬、 同样是 “黑

天鹅” 事件、 同样是跌停之后放出

天量。 去年

6

月 “举报门” 事件影

响， 伊利股份被机构视为绝佳买入

机会， 基金大幅加仓。 而今年 “奶

粉含汞” 事件引发的下跌， 仍有机

构沉浸其中豪赌。 不过， 事件之

后， 股价区间最大跌幅已超

20%

。

8

月

3

日， 伊利股份才在

18.03

元

触底反弹， 抄底机构得不偿失。

除乳制品上市公司屡屡中枪

外， 肉类加工巨头双汇发展近年也

频频上镜， 食品行业俨然已成 “黑

天鹅” 事件高发区。

自 “瘦肉精” 事件后， 双汇发

展业绩及股价均一落千丈。 今年上

半年， 双汇发展已先后遭遇

4

次产

品质量危机， 股价一路下跌，

5

月

31

日该股创下

58.02

元的一年多新

低。 继

5

月末曝出肋排烫出蛆虫之

后，

6

月

14

日双汇再曝火腿肠现

蛆虫。 次日该股缩量下跌。

与以往不同，

5

月

31

日至今，

双汇发展震荡上扬， 区间最大涨幅

已近

10%

。 而公司业绩开始缓慢复

苏， 公司预计今年上半年净利润约

3.8

亿至

4.17

亿元， 比上年同期增

长

400%~450%

。 完成肉类加工巨

头转型的双汇发展似乎正在走出质

量危机阴影。

酒类公司躺着中枪

香港消费者委员会

6

月

15

日

发布关于 “几款浙江产黄

酒可能含致癌物质” 的公

告将黄酒老大古越龙山推

上风口浪尖。 消息一出，

古越龙山股价急转直下，

当天该股收盘下跌

4.20%

。 古越龙

山第一时间否认公司黄酒致癌。

6

月

19

日， 再有媒体报道称， 古越

龙山多款绍兴黄酒被检测含有氨基

甲酸乙酯， 古越龙山 “黄酒致癌”

事件愈演愈烈。

事件爆发后的

5

个交易日内，

古越龙山股价累计下跌

11.1%

， 市

值损失超

10

亿元。 受 “黄酒致癌”

事件风波影响， 古越龙山股价最近

2

个月时间在

13

元至

16

元区间宽

幅震荡， 与其他酒类公司的强势走

势形成鲜明对比。

一篇 《张裕 “农残”》 的报道

预告后， 葡萄酒龙头企业张裕陷入

危局。 受此影响，

8

月

10

日， 张

裕

A

几近跌停， 收盘下跌

9.83%

，

报

55.23

元 ； 张裕

B

跌 停 ， 报

42.93

元，

A

、

B

股均创两年多来

新低 。 张裕

A

当天成交

6.28

亿

元， 创出历史天量。 公开信息显

示， 机构上演巅峰对决， 张裕

A

龙虎榜的买卖前

5

位均被机构席

位霸占。

5

家机构席位携手抛售

2.95

亿元， 占到该股当天成交总额

的

46.84%

； 而买入榜前

5

位的机

构合计买入金额也不过

9046

万元， 还

抵不上占据卖出榜首位机构的

9598

万

元卖单， 买卖力量悬殊。 “城门失火，

殃及池鱼”。 博时、 汇添富、 中银、 融

通因大规模持有张裕

A

， 一日浮亏已达

1.6

亿元。

博时基金李权胜：医药业绩增长具有持续性

证券时报记者 杜志鑫

业绩增长具有持续性

网友： “喝酒吃药” 最近总是

市场热点， 近几个月食品饮料和医

药股表现亮丽， 但同时估值不再便

宜， 整体市盈率普遍升高。 目前时

点下， 相关个股是否有上涨空间？

“喝酒吃药” 行情还能持续多久？

李权胜： 从持续性来讲， 我们

认为医药比白酒更好； 短期由于两

个板块受资金关注上涨过快， 预期

未来会有一定调整压力。 但医药股

如果经历一定幅度下跌后， 由于业

绩仍能持续增长， 未来仍然可以择

机配置。

网友： 药品降价是未来的趋势，

这会给上市公司带来哪些影响？

李权胜： 药品降价不是今年才

有的， 已经持续了很久， 但经历了

这么多年发展， 相关企业的收入和

利润仍在增长。 这说明药品降价

对企业中长期发展负面影响不大，

原因包括公司销售费用下降、 市

场份额提升等等。 判断医药企业投

资是否减值还是要看它的产品梯队

及长远发展前景。

医药估值合理

网友： 医药股上半年明显跑赢

大盘， 但是个股表现参差不齐。 请

问， 前期强势股是否存在补跌可能？

哪些滞涨的医药股存在补涨机会？

李权胜： 前期涨得多的医药股

中有些因为中报业绩不能达到市场

预期， 或者因为股本小、 炒作概

念， 这些公司会有较大幅度调整；

中报业绩优秀、 未来增长预期仍然

较好的企业中短期也可能会跟随板

块有一定调整， 但调整之后仍有投

资价值。 短期能够补涨的公司主

要包括以下类型： 绝对估值低但

业绩不错的企业， 前期涨幅较小

但市值不高的企业， 产品之前处于

低迷期导致股价超跌但未来有望业

绩改善的企业。

网友： 医药股整体市盈率为

32.12 倍， 而沪深 300 成分股整体市

盈率为 10.16 倍， 医药股市盈率相当

于沪深 300 成分股市盈率的 3.16 倍，

创出近十年的新高。 医药黄金期是否

仍然值得期待？

李权胜： 单纯从所谓相对估值角

度来说， 市场都觉得医药板块高估过

多， 但需要辩证去看， 医药股整体超

过

30

倍的市盈率 （

PE

）， 包括很多

高

PE

的小公司和微利企业。 如果把

主流白马公司统计一下，

PE

应该在

25

倍以下， 同时大盘的低

PE

是建立

在银行股

8

倍以下低估值基础上的，

但我们认为银行股未来盈利可能受坏

账影响较大。

中成药、营养补品等细分市场

发展潜力大

网友： 近几年冬虫夏草炒作火

热， 价格也高， A 股也有相关概念公

司， 对此怎么看？

李权胜： “炒作” 这个词语已经

说明了这个行业的前景， 虫草因为资

源限制和需求增加， 近些年价格上涨

过快过多； 但这个行业近似奢侈消费

行业， 始终是小众市场， 这种市场可

以出暴利企业， 但很难出大型的伟大

企业。

网友： 随着经济的发展， 人们越

来越重视健康问题， 需求已不仅限于

吃药治病， 还很关注保健。 近年有不

少医药公司以及酒类公司的产品向保

健品靠拢， 请问对此类公司的前景怎

么看？

李权胜： 对于有品牌的中成药公

司， 偏向保健品领域发展确实是很好

的方向， 而且 “食疗同源” 是很好的

养生理念， 我看好上述公司的发展，

但营销和渠道方面他们需要去学习和

更新。

网友： 保健品行业有何种投资机会？

李权胜： 保健品市场容量很大，

但产品和企业监管不足， 所以存在鱼

目混珠现象， 存在较大的诚信危机，

我们看好品牌中成药和营养补充产品

等细分市场的发展潜力。

关注医药细分行业

网友： 医药行业里细分很多， 请

问投资应该关注哪些细分公司？

李权胜： 我们看好的细分子行

业， 比如品牌中成药， 尤其是老字

号、 化学药专科用药、 医疗市场、 医

疗器械等。

网友： 最近曝出一男子喝止咳糖

浆上瘾， 还有之前的毒胶囊等， 现在

医药频繁出现各种质量问题， 您对此

有什么看法？

李权胜： 曝出质量问题， 政府和

企业才能更加重视， 往后看， 其实应

该说对行业未来发展是利好。

网友： 如何看待医药消费类公

司， 未来中国这类公司能否做大， 关

键点在哪里？

李权胜： 关键点在于怎样用好品

牌， 要考虑到品牌本身的延伸能力， 要

提升在消费品领域营销渠道的能力等。

网友： 在医药股中， 怎样避免遇

上类似“毒胶囊事件” 的“黑天鹅”

股， 哪些公司会比较安全？

李权胜： 在食品行业也存在类似

的问题， 很难避免， 但现在问题集中

爆发， 未来监管和企业自身都会更加

重视， 相信质量会有提升。 如果要更

踏实去选相应公司， 个人建议还是选

大品牌、 老品牌、 大公司。

网友： 对生物医药行业中的血液

制品公司前景如何看？

李权胜： 这个行业最主要的瓶颈

在于浆站， 需求是很旺盛的。

网友： 医药作为一个专业性很强

的行业， 个人投资有何难度， 机构有

哪些优势？

李权胜： 机构的优势在于基本面

研究方面， 对医药细分子行业、 具体

上市公司的产品市场销售、 未来发展

前景等会深入研究， 同时机构在市场

上也可以根据行业及公司历史估值情

况来考虑买卖时机。
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�中国老龄化趋势明显

。

进入

2020

年

，

中国

12%

的

人口在

65

岁以上

。

人的一生中

，

老年阶段的医疗保健

费用占比较大

。

与此相随

，

中国史无前例的医疗改革

将惠及农村

8

亿人口

。

医药股具有怎样的投资机会

？

博时医疗保健行业基金拟任基金经理李权胜做客

证券时报财苑社区

，

就此回答网友提问

。

今年以来 “黑天鹅” 事件链
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