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风格分化减持弱势股
中山证券

多方力量巩固
上周，在金融板块的推动下

A

股市场连续上攻，不断创出新

高。上证指数最终突破

2400

点，

实现日线

5

连阳。但中小板和创

业板表现疲弱。 全周，上证指数

报收

2419.02

点，上涨

5.57%

；上

证

50

指数收于

2055.72

点，上

涨

8.97%

； 创业板指数报收

4499.35

点，上涨

2.27%

；创业板

指 数 收 于

782.36

点 ， 上 涨

2.56%

。 两市成交量较前一周有

所上升，其中沪市周成交金额创

出本轮反弹来新高。

消息面上，

1

月份的官方制

造业采购经理人指数 （

PMI

）为

50.4%

， 比上月回落

0.2

个百分

点， 连续四个月保持在

50

以

上。 本月

PMI

指数的回落与生

产指数回调、 指数样本扩大有

关。 本月新订单指数为

51.6%

，

比上月上升

0.4

个百分点；新出

口订单指数为

48.5%

，比上月下

降

1.5

个百分点。原材料库存指

数为

50.1%

，比上月上升

2.8

个

百分点； 产成品库存回落至

47.4%

， 比上月下降

2

个百分

点， 显示企业库存压力明显下

降，存在补库存的动力。 此外，

2012

年， 全国规模以上工业企

业实现利润

55578

亿元，同比增

长

5.3%

，

12

月当月增速达到

17.3%

。 上述数据显示当前经济

温和复苏有望延续。

趋势上，上证指数超出主力

波段指标的上边界，主力波段的

趋势线和多空线保持向上趋势，

当前显示为持股信号。

主力资金指标（

ZLZJ

）扭转

了连续

3

周来趋势性回落的局

面， 上周净流入幅度大幅上

升， 并稳定在中位水平。 市场

宽度的短期指标（

KDS

）和长期

指标（

KDL

）保持在最高位置运

行 。 市场广度的 短 期 指 标

（

GDS

）和长期指标（

GDL

）开始

走弱， 长期指标即将离开红色

区域， 短期指标在大幅回落后

上周出现回升。 主力进出指标

依旧显示为持股信号， 动向线

（

DXX

）与成本线（

CBX

）间的开

口幅度持续拉大， 多方力量增

强。 仓位线指标减仓信号没有

发生变化。

综合来看，随着主力资金的

持续净流入，多方力量进一步巩

固，当前主力波段、主力进出指

标都提示当前为持股阶段。不过

市场广度指标已经开始调整，仓

位线指标提示需适当减仓。 因

此， 在当前市场风格分化的背

景，逐步减持弱势品种，适当参

与趋势走强的个股有望继续获

得超额收益。

本周解禁市值环比增
165%

16家公司30.42亿股解禁流通市值345亿元，较上周增加215亿元
张刚

根据沪深交易所的安排， 本周两市

共有

16

家公司的解禁股上市流通。 两市

解禁股共计

30.42

亿股，占未解禁限售

A

股的

0.44%

，其中沪市

14.51

亿股，占沪

市限售股总数

0.29%

， 深市

15.91

亿股，

占深市限售股总数

0.82%

。以

2

月

1

日收

盘价为标准计算的市值为

345.39

亿元，

占未解禁公司限售

A

股市值的

0.66%

。

其中，沪市

4

家公司为

71.05

亿元，

占沪市流通

A

股市值的

0.05%

；深市

12

家公司为

274.33

亿元，占深市流通

A

股

市值的

0.54%

。 本周两市解禁股数量比

前一周

20

家公司的

11.67

亿股，增加了

18.75

亿股，为其

2

倍多。 本周解禁市值

比前一周的

130.35

亿元，增加了

215.04

亿元，目前计算为年内偏高水平。

深市

12

公司中，高乐股份、精华

制药、北京科锐、漫步者、鼎泰新材、杰

瑞股份、富瑞特装、飞利信共

8

家公司

的解禁股份是首发原股东限售股，

S*ST

生化、

S*ST

恒立的解禁股份是股

改对价股份， 美菱电器的解禁股份是

股改限售股， 中弘股份的解禁股份是

定向增发限售股。 其中，杰瑞股份的限

售股将于

2

月

5

日解禁， 解禁数量为

2.69

亿股，按照

2

月

1

日

59.27

元的收

盘价计算的解禁市值为

159.55

亿元，

是本周深市解禁市值最多的公司，占

到了本周深市解禁总额的

58.16%

，解

禁压力较为集中。

深市解禁公司中，高乐股份、精华制

药、美菱电器、鼎泰新材、飞利信、富瑞特

装、

S*ST

生化、

S*ST

恒立涉及小非解

禁，需谨慎看待。

此次解禁后，深市将有北京科锐、鼎

泰新材成为新增的全流通公司。

沪市

4

家公司中，安源煤业、盛屯矿

业共

2

家公司的解禁股份是定向增发限

售股份， 光明乳业的解禁股份是股权激

励一般股份， 二重重装的解禁股份是首

发原股东限售股。其中，二重重装在

2

月

4

日将有

13.62

亿股限售股解禁上市，是

沪市解禁股数最多的公司， 按照

2

月

1

日

4.42

元的收盘价计算， 解禁市值为

60.18

亿元， 为沪市解禁市值最大的公

司， 占到本周沪市解禁市值的

84.69%

，

解禁压力极为集中。 二重重装也是本周

解禁股数占流通

A

股比例最高的公司，

比例达

414.47%

。

沪市解禁公司中，安源煤业、光明

乳业、盛屯矿业涉及小非解禁，需谨慎

看待。此次解禁后，沪市没有新增的全流通

公司。

统计数据显示，本周解禁的

16

家公司

中，

2

月

5

日共有

5

家公司限售股解禁，合

计解禁市值为

178.22

亿元，占到全周解禁

市值的

51.60%

，解禁压力极为集中。

（作者系西南证券分析师）

银行股越涨越俏
证券时报记者 万鹏

去年

12

月

4

日以来，

A

股市场出现

一轮久违的上涨行情。在上证指数近两个

月的上涨中，银行股成为绝对的领头羊，

其中，民生银行涨幅超过

80%

、平安银行

涨幅接近

80%

， 买入银行股的投资者可

谓赚得盆满钵满。上周五，银行股再度集

体发力，民生银行大涨

8.92%

，创出本轮

行情以来的最大单日涨幅以及该股的历

史新高（复权后），将银行股行情推向了

新的高潮。 随着银行股普遍进入加速上

涨， 不少投资者开始担心这是否是最后

的疯狂，银行股行情究竟还能走多远？

银行股现在贵不贵
银行股目前到底处于怎样的估值水

平， 这是研判银行股未来走势的一个重

要依据。

证券时报数据部统计显示，截至上

周五， 两市

16

只银行股的平均市盈率

（

PE

） 为

6.58

倍， 平均市净率 （

PB

）为

1.39

倍。 而

2005

年

6

月

6

日，上证指数

998

点时，银行股的平均市盈率为

13.37

倍， 平均市净率为

2.19

倍。

2008

年

10

月

28

日，上证指数

1664

点时，银行股

的平均市盈率为

8.83

倍，平均市净率为

1.87

倍。 这也意味着， 在普遍上涨了

30%

以后， 银行股目前的估值仍然远低

于上两次历史大底时的水平。

作为本轮银行股行情的领头羊，民

生银行上周五已经创出了复权后的历史

新高，市盈率达到

8.29

倍，市净率上升至

2.06

倍。 上述估值同样低于

2005

年

6

月

6

日时的水平。 当时， 民生银行股价为

4.85

元，公司

2005

年半年报每股收益为

0.20

元，每股净资产

2.22

元，由此折算的

市盈率为

12.13

倍，市净率

2.18

倍。

2008

年低点时，民生银行市净率为

1.37

倍，但

市盈率则超过

20

倍。

对此， 国泰君安证券研究员邱冠华

认为， 从估值精算、 可比时期的国际比

较、 金融价值链和不良率净资产安全线

等多个视角来看，

A

股银行股的合理估

值至少

1.8

倍

PB

、

12

倍

PE

。

不过， 海通证券研究员戴志锋则

认为， 市场关注银行的未来涨幅有多

大，简单的办法是测算银行合理估值，

推导出潜在涨幅。 但从长期来看，他并

不太主张用合理估值来衡量银行股，

主要原因在于，在转型经济背景下，很

难对资产质量有一致预期， 从而形成

合理估值。

热点会出现轮动吗
本轮行情运行至今， 不少投资者发

现，尽管指数展开逼空式上涨，但赚钱却

越来越难了。 证券时报与大智慧进行的

一项调查显示，去年

12

月

5

日至今年

1

月

25

日，仅有

9.37%

的投资者盈利超过

20%

， 另有

11.06%

的投资者盈利超过

10%

；相比之下，有

33.99%

的投资者仅

实现了盈亏平衡，

33.18%

的投资者甚至

出现亏损。 这一方面是部分投资者对于

股指的反弹高度预期不足，过早减仓。另

一方面，频繁换股操作，但却没有抓住市

场热点，也是收益不佳的一个重要原因。

上周， 银行指数大涨

10%

以上，上

证指数仅录得

5.57%

的涨幅， 而创业板

和中小板指数仅分别上涨了

2.56%

和

2.22%

。 可以说，上周如果错失银行股，

并频繁换股操作，不仅难以跑赢大盘，甚

至一不小心就会亏损。 在银行股连续大

涨近两个月后， 市场热点依然未能出现

明显的轮动迹象。那么，银行股的一枝独

秀是否会发生逆转， 市场热点能否全面

扩散呢？

招商证券认为，从基本面、资金面、

政策面和估值角度看，

2013

年银行股将

成为贯穿全年的强势板块，可获得

20%

以上的超额收益，建议超配。 中金公司

也提出“不折腾”的观点：

2013

年的核心

词是“不折腾”，即不要做波段，不要做

个股切换， 保持

10

个点以上的银行股

仓位，坚持拿住龙头股份制银行不动是

最好的策略。

分析人士还指出，本轮行情以银行

股为主打， 主要由市场风险偏好上升所

推动，这主要表现在：海外投资者对中

国的国别风险溢价下调；当经济潜在增

长率下滑告一段落、 底部企稳之后，不

确定性的减弱导致市场风险偏好大幅

上升；十八大后，新一届中央领导集体

坚定改革的表态，导致投资者的长期经

济预期向好。 因此，选择估值弹性大、最

大程度代表中国经济的银行股进行类

指数化投资也就成为情理之中的事情。

有基金经理甚至表示，买银行买的就是

对中国的信心。

资金面是否仍有后劲
作为

A

股市场市值占比最大的行

业， 银行股的连续上扬对资金面提出了

较高的要求。 在接近两个月的上涨中，

A

股市场成交量并未出现明显放大， 显示

场外资金尚未大规模流入股市， 银行股

的强势上涨，更多是靠资金“拆东墙补西

墙”所推动的。

证券时报数据部统计显示，最近

10

个交易日，银行股获得了

119.72

亿元的

资金净流入， 证券信托类个股获得了

89.62

亿元的资金净流入，保险股的资金

流入也达到了

16.75

亿元。 这三大行业

排名同期行业资金净流入的前三名。 与

此相应的是，食品饮料、房地产、机械设

备、电子元器件、农林牧渔等

5

个行业分别

净流出资金

78

亿元、

71.21

亿元、

59.45

亿

元、

41.19

亿元和

34.49

亿元，这五大行业累

计净流出资金

284.34

亿元。

不过， 招商证券通过对资金面的测算

得出结论： 银行再涨

30%

不为过。 首先，

2012

年末基金在银行股持仓市值

1011

亿，

银行股仓位近

7%

；今年

1

月末基金平均仓

位

82%

，假设全部加给银行，

1

月末银行股

仓位约

9%

。其次，假设

2013

年全年基金银

行股整体仓位增加至

12%

， 则银行板块的

增量资金

426

亿； 证监会拟促进人民币合

格境外机构投资者扩容规模为

3000

亿元

（包括向台湾地区单独增加

1000

亿元），假

设

2013

年仅实现

20%

（

600

亿元）， 预计

15%

的资金配置银行， 则银行板块的增量

资金为

90

亿元。 招商证券认为，按照

2013

年全年银行板块可新增资金

516

亿计算，

银行板块可继续上涨

43%

。即使打

7

折，即

350

亿元，也可实现

33%

的涨幅。

券商板块连续走强
下表列出了行业力道排名

85

分以上的各个行业。 其中，

水泥、稀有金属、证券行业、橡

胶制造、环保等行业的

5

天力

道涨势较强。 上周，融资融券

股票标的从

278

只扩大至

500

只，证券行业表现强势，招商

证券在一周之内就已录得

3

个

涨停。京城雾霾加重，大气环保

问题日益突出， 环保板块持续

拉升。 美联储表示将维持宽松

政策， 美国参议院也通过延长

债务上限的法案， 外围利好刺

激有色金属板块走高。另外，预

期下游销售回暖， 前期表现平

淡水泥、 橡胶制造等行业也开

始受到资金关注。

A8

Market

市场

主编：李骐编辑：万鹏
2013

年
2

月
4

日星期一
Tel

：

(0755)83501659

力道 行业名称

５

天力道变化

１０

天力道变化

３０

天力道变化 市盈率 市净率 市现率

９９．１

铁路运输

１ ３ １３ １１．４７ １．１３ ２．４７

９８．２

银行行业

２ ０ ４ ５．９８ ０．９４ ２．５２

９７．３

农业机械

－２ －２ －２ ３３．０８ １．９２ １．０７

９６．５

航空航天军工

－１ ５ ４４ １０２．６８ ２．８１ ３．７６

９５．６

汽车整车

３ ３ ４ １３．６３ １．２６ ０．６４

９４．７

林业

－１ ０ －３ ６１．５７ ３．５９ ７．１６

９３．８

园区开发

０ －４ １ ２３．１３ １．６５ ３．４２

９２．９

通用设备

－２ －１ ２ ２２．６１ １．８８ ３．２１

９２．０

综合

６ ４ １３ ３７．５９ １．３７ １．３６

９１．２

汽车维修服务

２ ６ １９ １７．５３ １．３４ ０．２４

９０．３

地产行业

－２ －５ －５ ２１．０６ １．３６ ２．７３

８９．４

物流行业

－１ ０ ２８ １７．０１ １．４３ ０．４

８８．５

生物药品

３１ ２ ４３ ４２．６５ ３．６８ １０．４７

８７．６

农业种植

４３ ３４ ３６ ４９．８３ ２．３７ ２．７５

８６．７

化工新材料

－２ －５ １２ ２３．５４ １．７６ １．６５

８５．８

造纸

８ １０ １６ ４７ ０．９５ ０．９６

８５．０

铁路设备

－６ －５ －１３ １７．２２ １．２８ ０．７４

股票代码 证券名称 现价 综合评级 市盈率（

ＴＴＭ

） 市净率 所属板块

６０１３３６．ＳＨ

新华保险

３１．４３ Ｃ ３４．３５ ２．８４

保险业

００２２５２．ＳＺ

上海莱士

１７．２０ Ｂ ４１．４１ ９．１５

生物制品业

００２１４２．ＳＺ

宁波银行

１２．５６ Ｂ ８．９８ １．６９

银行业

６０１８１８．ＳＨ

光大银行

３．５８ Ｃ ６．３０ １．３２

银行业

６０１２８８．ＳＨ

农业银行

３．１４ Ｃ ７．２２ １．４０

银行业

６０００００．ＳＨ

浦发银行

１１．９５ Ｃ ６．６５ １．３１

银行业

６０００１５．ＳＨ

华夏银行

１１．９７ Ｃ ６．９１ １．１５

银行业

６０００１６．ＳＨ

民生银行

１１．２３ Ｂ ９．０１ ２．０６

银行业

６０１００９．ＳＨ

南京银行

１０．５６ Ｃ ８．１８ １．３３

银行业

６０１１６６．ＳＨ

兴业银行

２０．６５ Ｂ ７．９３ １．６２

银行业

６００８０５．ＳＨ

悦达投资

１４．８０ Ｃ １２．７８ ２．８６

交通运输设备制造业

日期

上证指数

最低点位

市盈率

（倍）

市净率

（倍）

２００５

年

６

月

６

日

９９８

点

１３．３７ ２．１９

２００８

年

１０

月

２８

日

1６６４

点

８．８３ １．８７

２０１２

年

１２

月

４

日

1949

点

５．０３ １．０６

代码 简称 每股收益（元） 每股净资产（元） 市盈率（倍） 市净率（倍） 收盘价（元）

２０１２

年

１２

月

４

日以来涨跌幅（

％

）

６０００００

浦发银行

１．４０ ９．１０ ６．４０ １．３１ １１．９５ ６２．５９

６０００１５

华夏银行

１．３４ １０．３９ ６．７０ １．１５ １１．９７ ４８．１４

６０００１６

民生银行

１．０４ ５．４４ ８．２９ ２．０６ １１．２３ ８１．４２

６０００３６

招商银行

１．６１ ８．８５ ６．８７ １．６７ １４．７８ ４９．１４

６０１９８８

中国银行

０．３８ ２．８４ ６．２４ １．１２ ３．１７ １５．６９

６０１３９８

工商银行

０．５３ ３．０７ ６．２９ １．４５ ４．４５ １５．２８

６０１１６６

兴业银行

２．４４ １２．７８ ７．４７ １．９０ ２０．６５ ６５．６０

６０１００９

南京银行

１．００ ７．９７ ７．９３ １．３３ １０．５６ ４２．７０

６０１３２８

交通银行

０．７０ ４．９３ ６．９６ １．１３ ５．５６ ３２．０７

６０１１６９

北京银行

１．１９ ７．９６ ６．９２ １．３１ １０．４５ ４７．３９

６０１９９８

中信银行

０．５８ ４．１７ ６．７５ １．２６ ５．２４ ４５．５６

６０１９３９

建设银行

０．６３ ３．６７ ５．９９ １．３９ ５．０５ ２１．１０

６０１２８８

农业银行

０．３７ ２．２４ ６．３７ １．４０ ３．１４ ２０．３１

６０１８１８

光大银行

０．４７ ２．７２ ５．７０ １．３２ ３．５８ ３９．８４

００２１４２

宁波银行

１．１６ ７．４２ ８．１５ １．６９ １２．５６ ５４．１１

０００００１

平安银行

２．００ １５．９５ ８．４２ １．４１ ２２．４３ ７８．５８

银行股最新情况一览表

数据来源：证券时报网络数据部

股票代码 股票简称 可流通时间

本期流通数量

（万股）

占流通

Ａ

股比例

占总股本

比例

按前日收盘

价计算解禁

额度（亿元）

待流通数量

（万股）

流通股份类型 收盘价

００２３４８．ＳＺ

高乐股份

２０１３－０２－０４ ９９５３．２０ １６３．７０％ ４２．０３％ ９．５７ ７５４６．８０

首发原股东限售股份

９．６２

００２３４９．ＳＺ

精华制药

２０１３－０２－０４ ８７００．００ ７９．３７％ ４３．５０％ ８．６５ ３３８．９２

首发原股东限售股份

９．９４

００２３５０．ＳＺ

北京科锐

２０１３－０２－０４ １０３６３．２０ ９０．３９％ ４７．４８％ １０．７６ ０．００

首发原股东限售股份

１０．３８

６００３９７．ＳＨ

安源煤业

２０１３－０２－０４ ５３４３．４５ １９．８５％ １０．８０％ ６．８２ １７２３１．３４

定向增发机构配售股份

１２．７６

６０１２６８．ＳＨ

二重重装

２０１３－０２－０４ １３６１５０．５０ ４１４．４７％ ５９．３６％ ６０．１８ ６０３４４．９５

首发原股东限售股份

４．４２

０００５２１．ＳＺ

美菱电器

２０１３－０２－０５ １１３．８２ ０．２１％ ０．１５％ ０．０５ ６５３３．０１

股权分置限售股份

４．２７

００２３５１．ＳＺ

漫步者

２０１３－０２－０５ ４５３４．７５ ５６．２６％ １５．４２％ ３．６７ ３２０１．００

首发原股东限售股份

８．１０

００２３５２．ＳＺ

鼎泰新材

２０１３－０２－０５ ５８３３．０８ ２９９．１３％ ７４．９５％ １１．６８ ０．００

首发原股东限售股份

２０．０３

００２３５３．ＳＺ

杰瑞股份

２０１３－０２－０５ ２６９１８．９１ １６３．９４％ ５８．６１％ １５９．５５ ２５８８．２７

首发原股东限售股份

５９．２７

３００２８７．ＳＺ

飞利信

２０１３－０２－０５ １７４５．２５ ８３．１１％ ２０．７８％ ３．２７ ４３５３．００

首发原股东限售股份

１８．７２

３００２２８．ＳＺ

富瑞特装

２０１３－０２－０６ １５．７３ ０．２３％ ０．１２％ ０．０６ ６４６２．７４

首发原股东限售股份

３８．７１

６００５９７．ＳＨ

光明乳业

２０１３－０２－０６ ２６４．２４ ０．２５％ ０．２２％ ０．２７ １８０５０．３７

股权激励限售股份

１０．３８

０００４０３．ＳＺ Ｓ*ＳＴ

生化

２０１３－０２－０８ ６０８６．４１ ３７．４９％ ２２．３３％ ３．０８ １１０２２．３３

股权分置对价股份

５．０６

０００６２２．ＳＺ Ｓ*ＳＴ

恒立

２０１３－０２－０８ １３１９７．００ ６６．６６％ ３１．０４％ １．４８ ２２７２５．６０

股权分置对价股份

１．１２

０００９７９．ＳＺ

中弘股份

２０１３－０２－０８ ７１６０８．８６ ２４１．９３％ ７０．７５％ ６２．５１ １．１４

定向增发机构配售股份

８．７３

６００７１１．ＳＨ

盛屯矿业

２０１３－０２－０８ ３３６２．８３ ２３．５１％ ７．４２％ ３．７８ ２７６８３．１１

定向增发机构配售股份

１１．２５

数据来源：西南证券
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供图

本期势强质好股


