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弱市拉升权重指标股 沪股通资金涌入

证券时报记者 汤亚平

周三， 沪深市场在隔夜欧美股

市反弹的影响下高开， 然后一路震

荡下行， 午后沪指最多跌了

110

多

点，跌幅一度超过

4%

，最低下探至

2638.30

点的新低；随后，创业板率

先在互联网板块启动下收窄跌幅；

临近尾盘，权重股护盘，沪指拉升百

点，收复

2700

点。 两市双双收出一

根带长下影线的十字星。

盘后走访营业部， 投资者对大

市看法分歧很大，还是用数据说话。

数据一：弱市依旧

周三截至收盘，沪指报

2735.56

点，跌

0.52%

，成交额

2074.27

亿元，

深成指报

9422.43

点， 跌

0.64%

，成

交额

3028.43

亿元。 创业板指报

1997.47

点，涨

0.17%

，成交额

326.92

亿元。 两市仅

58

只股涨停。

从数据分析， 昨日沪深市场在

隔夜欧美股市的强劲反弹的影响下

高开， 然后一点也没理会亚太股市

大涨的影响，一路向下狂奔，沪指最

高跌了

110

多点， 沪指最低跌至

2638.30

点。

变化发生在午后， 大盘继续暴

跌，创业板、深成指盘中最大跌幅均

超过

5%

，

200

余股跌停。 随后同花

顺、万达信息、掌趣科技、华谊兄弟

等创业板权重股集体反弹， 带动创

业板止跌回升。 临近尾盘， 中国石

油、中国石化、中国银行、中国平安、

中信证券等权重指标股全面拉升，

沪指收复

2700

点。

由此而得出初步判断： 一是昨

日大盘尾市反弹是创新低之后反

抽， 尤其是收盘沪指仍跌

0.52%

，深

成指跌

0.64%

， 只有创指微涨

0.17%

，印证弱市反抽性质；二是尾

市权重股护盘急拉， 并不能明确是

市场底。 值得注意的是，午后两点左

右，中国石化拉涨逾

2%

、中国石油

拉涨逾

4%

，同时银行股直线拉升近

1%

， 这种暴力护盘只是为了技术上

修复指标，缓和投资者恐慌心理。

数据二：资金净流出

周三，主力资金净流出

193

亿。

从分项板块来看，银行、煤炭、互联

网等位居主力资金净流入前列，而

软件服务、医药、电子元件等出现主

力资金减持。但是，这种板块情况往

往没有可比性，今天你流出我流入，

明天我流出你流入。 主力资金整体

情绪仍然不稳定， 后市仍需耐心等

待主力资金情绪的好转。

此前， 沪深两市周二净流出金

额达到

487.05

亿元， 创下

2015

年

11

月

13

日以来的新高。 值得注意

的是，尾盘市场快速跳水，净流出金

额也迅速扩大，超过

100

亿元，达到

101.94

亿元。 短期市场情绪再次遭

遇重创，市场企稳尚需时日。

此外， 还有两组数据出现了背

离现象。一组数据：截至

1

月

26

日，

上交所融资余额报

5589.49

亿元，

较前一交易日减少

141.05

亿元；深

交所报

3920.46

亿元， 减少

101.58

亿元；两市合计

9509.95

亿元，减少

242.63

亿元。

而另一组数据： 沪港通资金双

向净流入， 沪股通大量资金涌入，

1

小时内资金流入超

13

亿， 创

58

日

资金净流入新高。截至发稿，沪股通

净买入

26.07

亿， 当日额度剩余

103.93

亿； 港股通净买入

2.81

亿，

当日额度剩余

102.19

亿。

前一组数据反映了从

2015

年

12

月

31

日至

2016

年

1

月

26

日，

沪深两市融资余额连续

18

个交易

日下降，超过

2015

年

6

月以来的最

长下降纪录。新年至今，没有一个交

易日融资资金出现净流入， 值得引

起警惕。 后一组数据反映了外资抄

底的迹象，但一是沪港通数量较小；

二是外资在熊市抄底并不准确，例

如

2008

年 ，

A

股从

6000

点跌倒

3000

点，

QFII

大举杀入，败走麦城。

所以，普通投资者需要耐心，即使是

底部临近，也还会有反复。历史上的

大底，往往是单针探出，且需成交量

明显放大，而后经过反复回踩夯实，

其实就是多重底。 昨日两市总成交

量

5102

亿元， 比周二萎缩

128

亿

元，表明现阶段是缩量，而且远没有

到极端地量，先缩量下跌，到跌无可

跌，再出现极端放量，才可能出现市

场底。目前这几个特征都还未出现。

数据三：市场去杠杆

从

2015

年

6

月以来

3

个月里

17

次千股跌停，创下大盘震幅等三

大历史纪录：大盘震荡幅度的纪录，

千股跌停的纪录， 政策密集出台的

纪录。 从

2016

年开年

4

天

4

次熔

断，

2

次千股跌停。

最近的千股跌停， 让二级市场

层面上最不愿见到的情景终于出

现： 上市公司大股东首次出现集体

爆仓，致使多只股票

1

月

27

日同时

停牌，这些公司分别为海虹控股、锡

业股份、冠福股份和齐心集团。市场

担心大股东股权质押危局， 恐怕还

只露出冰山一角。

此外， 在公布最新净值的股票

型私募产品中，截至

1

月

24

日，有超

670

只产品净值低于

0.8

，

330

多只产

品净值破

0.7

（通常意义上的清盘止损

线）。 截至目前，私募基金规模约

1

万

亿

~2

万亿元，公募专户规模也约

1

万

亿元，这两大投资者市场占比较大，又

均以追求绝对收益为主。

数据四：实体经济低迷

刚刚公布的数据显示，中国

12

月

规模以上工业企业利润同比

-4.7%

，

前值

-1.4%

。 中国

1~12

月规模以上工

业企业利润同比

-2.3%

，前值

(1~11

月

)

-1.9%

。

值得庆幸的是， 已经开始有券商

机构认错。多头司令海通证券坦陈，股

市下跌原因， 客观而言是实体经济不

佳。如果说去年年初，人们一度还在想

象经济会走出

V

型反弹，后来到了年

中， 感觉不可能马上起来， 设想会走

W

型，再后来发现也许会在低位徘徊

一段时间，那么就是

U

型了。 可是到

了现在，大家普遍的看法是

L

型。这也

就意味着，在很长一段时间内，经济是

起不来的， 这样自然股市也很难有所

动作。

可是， 机构认错往往算是一个反

向指标，如果机构集体认错，市场底就

会悄然而至。

两市打新数据出炉 东方时尚中签率较高

证券时报记者 郑灶金

随着东方时尚（

603377

）今日公

布网上发行中签率， 新规之下的沪

深两市打新数据均浮出水面。 此前

的数据显示， 深市的

3

只创业板新

股中签率低至

0.022%

左右，而最新

的数据显示， 沪市的新股在实施回

拨机制后，网上中签率相对较高。另

外，从网上发行有效申购户数来看，

沪深两市新股的数据差别不大。

东方时尚中签率较高

2016

年以来，

IPO

新规正式实

施，投资者申购新股时，无需再预先

缴款， 同时， 小盘股将直接定价发

行。总体来看，新规有利于提高资金

利用效率， 前期新股申购时由于冻

结资金而对市场资金面造成冲击的

现象得以避免，但同时，也使得新股

的中签率大为降低。

在打新新规实施之前，去年

12

月份发行的

20

余只新股的平均网

上中签率约为

0.22%

，但新规之下，

深市的

3

只新股的网上中签率约为

0.022%

， 仅为此前的十分之一，打

新中签难度大幅增加。 而最新公布

的数据显示， 沪市新股东方时尚的

网上中签率在回拨机制实施之前，

网上发行初步中签率为

0.024%

，较

此前深市

3

只新股的中签率微幅增

加，但仍然非常接近；而在回拨机制

实施之后， 东方时尚的网上中签率

大幅增至

0.073%

。

即使在实施回拨机制之前，沪

市新股的中签率也相对更高，这或

与东方时尚的发行数量相对较大

有关， 其本次发行股份数量高达

5000

万股；而此前深市

3

只创业板

新股的发行数量均不超过

2000

万

股。 而另一方面，在目前的打新新

规之下，虽然预缴款取消，但仍需

按市值配售，目前沪市的流通市值

远较深市大，这也使得在同等条件

下，沪市新股的网上中签率理论上

会相对较低。

两市有效申购数接近

而从“网上发行有效申购户数”

这一数据来看， 沪深两市新股的数

据差别并不大。深市数据中，此前高

澜股份、苏州设计、海顺新材等

3

只

创业板新股的数据均为

700

万出

头， 分别为

752

万、

709

万、

714

万。

27

日晚东方时尚公布的数据与此

接近，为

745

万。 从这一点来看，持

有沪市

1

万元以上市值的投资者数

量， 或许与深市已开通创业板账户

且持有市值超过

1

万元以上的投资

者数量较为接近。

另外， 按目前的数据来算，仍

有大量有打新资格，但放弃打新的

投资者。 此处以稍早前创业板

3

只

新股的数据为例进行说明。 按照中

登公司公布的数据，去年

12

月，期

末开通创业板功能的自然人投资

者数量为

3559

万。 另外，还要考虑

到，除了开通创业板账户，投资者

要申购创业板的新股，还需要有市

值，按照规定，持有深圳市场非限

售

A

股股份市值

1

万元以上（含

1

万元） 的投资者方可参与网上发

行；且投资者持有的市值以投资者

为单位，按其

T-2

日（

T

日为发行

公告确定的网上申购日） 前

20

个

交易日（含

T-2

日）的日均持有市

值计算。

同样根据中登公司公布的数

据，截至去年

12

月末，沪深两市投

资者数为

9910

万个，同时期末持股

市值超过

1

万元的投资者有

3861

万个， 持股市值

1

万元以上的投资

者仅占全部投资者数量的近

39%

。

若按这一比例计算，创业板账户中，

市值在

1

万元以上的投资者为

1388

万个，与目前

700

万出头的有

效申购户数来看， 有不少投资者放

弃了申购。 若按全部创业板账户来

看，也仅约两成投资者参与了申购，即

每五个投资者中有一人参与了申购创

业板新股。

市值利用方面， 以深市新规实施

后的第一只新股高澜股份为例， 其有

效申购股数为

722

亿股； 由于深市申

购中， 每

500

股对应的市值需求是

5000

元，从参与打新的市值来看，高澜

股份对应的市值需求是

7220

亿元，占

同期深市市值的近

6%

。

两融余额连降18日

仅余9500亿

证券时报记者 赖少华

A

股本周破位下行，投资者的交易热情也

降至冰点， 两融余额连续

18

个交易日下滑，

再次刷新历史连降记录。机构认为，目前两融

业务总体风险可控， 不过随着上证指数跌至

2800

点以下， 双融业务强制平仓情况会逐步

增加。

两融规模持续下滑

周二，上证指数大跌

6.42%

，盘中连续失守

2900

点与

2800

点关口，行业板块全线下跌，再

现千股跌停。 周三，上证指数盘中再度跳水，最

低跌至

2638.30

点，虽有权重股护盘，收盘重新

站上

2700

点，全天仍收跌

0.52%

。

两融方面，受市场大跌影响，投资者的交

易热情降至冰点，两融余额出现大幅下滑。 据

同花顺数据， 截至

1

月

26

日， 两融余额报

9531.14

亿元， 较上一交易日大幅减少了

244.24

亿元。 目前两融余额已经回落至去年

10

月中旬的水平。 值得注意的是，这也是两融

余额连续第

18

个交易日下滑， 再次刷新历史

连降记录。

其中，沪深融资余额报

9509.95

亿元，较上

一交易日环比下降

2.49%

。 融券余额今年来也

呈现持续下滑趋势，逼近

20

亿元关口。 截至

1

月

26

日，融券余额报

21.19

亿元，较上一交易

日下降

7.12%

。

今年以来，融资买入占比显著下降，融资

买入额占全部

A

股交易额的比例下降到

7.41%

，创去年

9

月

3

日以来新低。 与此同时，

投资者期间大举融资偿还，据统计，

2015

年

12

月

31

日以来， 两融市场便处于持续的融资净

偿还状态， 期间累计融资净偿还金额已经高达

2373.34

亿元。

周二市场大跌， 当日融资净偿还金额也出

现激增。 期间融资买入金额为

385.63

亿元，较

前一交易日增加了

47.21

亿元， 不过仍处阶段

性低点。 融资偿还

628.25

亿元，较上一交易日

大幅增加了

252.18

亿元，当日融资净偿还额为

242.62

亿元，创

1

月

11

日以来新高。

分行业看，周二

28

个申万一级行业全部遭

遇融资净偿还，其中非银金融净偿还金额最高，

为

26.77

亿元。 电子、计算机、传媒、医药生物、

机械设备、房地产、有色金属、化工等行业净偿

还金额也超过

10

亿元。

个股方面，周二有

28

只个股融资净偿还额

超过亿元关口，中国重工以

4.27

亿元的净偿还

额排名居首，东方财富、中信证券、中国平安、京

东方

A

、国电电力等个股也超过

2

亿元。当日实

现净买入的个股仅有

54

只，其中三峡水利获净

买入

1.02

亿元，成为最受融资客青睐的个股。

总体风险可控

市场持续大跌之下， 两融业务风险再次引

发市场担忧。民生证券认为，目前两融业务维持

担保比例远高于平仓线，总体风险可控。 不过，

在市场单边下跌背景下，个股股价持续下跌，融

资余额占流通市值比例较高的股票将面临更大

的压力。

据统计，截至

1

月

26

日，两市有

13

只个

股融资余额占流通市值的比例超过

20%

，分

别为华平股份、乐凯胶片、全柴动力、卓翼科

技、华映科技、北纬通信、德力股份、宝莫股

份、亚通股份、美尔雅、国民技术、四川美丰和

大恒科技。

国元证券在最新披露的

1

月

26

日《投资者

关系活动记录表》中表示，公司信用业务整体维

持担保比例较高， 其中融资融券维持担保比例

约在

230%

左右， 股票质押回购维持担保比例

约

250%

左右。 根据信用业务部门的测算，如果

相关客户不增加保证金，上证指数跌至

2800

点

以下，双融业务强制平仓会逐步增加。

对于后市，申万宏源认为，

A

股中期调整趋

势尚未结束。 主要原因是国内货币政策宽松余

地下降，资金驱动型行情短期难以启动。 其次，

经济增速仍在下滑， 上市公司盈利增速亦在下

降，业绩驱动型行情也难以出现。 因此，股价回

归基本面仍是大趋势， 考虑到目前市场的中位

数市盈率仍在相对高位， 未来仍有一定回归的

空间。 最后，

2016

年开启的供给侧改革将会产

生哪些影响，不确定性仍然较高，投资者风险偏

好难以大幅提高。

中原证券表示， 随着

2850

点被有效击穿，

市场公认的政策底也同时被击破， 未来股指可

能步入加速赶底的进程当中。 在市场仍未有效

止跌企稳之前，建议投资者多看少动，不用贸然

进场抄底。预计上证综指短线继续下探、寻求支

撑的可能性较大， 创业板跟随主板同步下行的

可能性也较大。

西南证券则认为， 两市近日出现断崖式

放量下跌， 显示在当前内外环境下恐慌资金

出逃加剧。 目前市场指数已较最高点跌掉

50%

左右，诸多个股已经跌入价值区间，值得

关注。 市场已处于底部区间， 不应再盲目割

肉，而应该保持定力，静待转机，坚守被错杀

的个股。

恒指重上19000点 石油股跟随油价反弹

证券时报记者 吕锦明

隔夜欧美股市大涨， 带动港股

昨日高开

300

多点， 但受到内地

A

股早段继续下挫的拖累， 港股的涨

幅受到限制，一度减少至几十点；至

下午收盘，恒生指数虽然重上

19000

点关口收报于

19052.45

点， 但全天

涨幅收窄至

191.65

点， 大市总成交

额略减至

761.73

亿港元。

香港金管局昨日再次重申维

持港元汇价稳定以及不会快速加

息，此番言论为香港本地地产股带

来支撑，获主席李兆基增持的恒基

地产

(00012.HK)

更因投资者憧憬公

司有望重组，股价大涨

5.5%

，收报

40.05

港元； 同一板块的信和置业

(00083.HK)

升

3.6%

，即将公布业绩

的恒隆地产

(00101.HK)

股价升

1.4%

。 另外，石油股也跟随国际油

价反弹持续回升， 中国海洋石油

(00883.HK)

和中国石油

(00857.HK)

的升幅均超过

3%

。

因受到

iPhone

季度销售增长

率创历来最差表现所拖累，在港上

市的“苹果概念股”昨日盘中普遍

逆市走低，成为最值得留意的板块

之一。

根据苹果公司最新公布的财务

数据显示， 由于美元走强令汇兑因

素对苹果公司不利， 影响到苹果公

司在本财年首个季度的销售表现不

理想。

在截至

12

月

26

日的首个财政

季度，公司盈利

183.6

亿美元，同比

上升

1.9%

；期内营业额升逾

1%

，达

到约

758

亿美元。不过，期内

iPhone

销量为

7480

万部，增幅仅

0.4%

，低

于市场预期， 为

2007

年

iPhone

推

出以来增速最低的一季；同期

iPad

销量超过

1600

万部，

Mac

销量为

530

万部，两者同样低于市场预期。

苹果公司同时预测， 第二财政季度

营业额将在

500

亿至

530

亿美元之

间， 低于市场预期， 这将是公司近

15

年来最差的季度表现。

受此消息拖累，在港上市的苹

果概念股昨日普遍盘中受压，富智

康

(02038.HK)

跌

3.45%

报

2.8

港

元；高伟电子

(01415.HK)

、瑞声科

技

(02018.HK)

盘中先跌后企稳，并

以平盘报收； 舜宇光学

(02382.HK)

则先升后跌， 收盘报

15.84

港元，

跌幅

0.8%

。

实际上， 随着苹果公司销售表

现下滑，外资大行对在港上市的“苹

果概念股”的前景也多予看淡。

例如， 瑞信继于本月初给予富

智康的投资评级为 “跑输大市”、目

标价为

3.7

港元后， 昨日最新公布

的研究报告又将其目标价由

3.7

港

元降至

3.6

港元， 仍维持 “跑赢大

市”的投资评级，同时将公司

2015~

2017

年每股盈利预测下调

4%

。

瑞信指出， 虽然富智康于上

周发出盈利预喜， 但必须却较预

期低， 主要是公司收入及毛利逊

于预期， 其中包括来自小米及苹

果等一些国际品牌的收入下跌、金属

外壳贡献率减少以及开发印度市场

的初始成本开支增加。 但瑞信强调，

公司发盈喜有助于市场消化过去的

负面因素。

瑞信的研究报告还指出， 瑞声科

技需面对苹果

iPhone

零部件供应链前

景高度不明朗的问题， 因此下调公司

2015~2017

年每股盈利预测

1%

、

5%

、

6%

，以反映公司出货量及毛利率将下

降的市场预期。瑞信强调，虽然看好瑞

声科技的长远价值， 但估计有关供应

链的负面消息将持续一段时间， 对瑞

声的股价构成压力， 因此建议投资者

短期内对该股抱观望态度， 将目标价

相应由

56.9

港元下调至

48.8

港元，维

持“中性”的投资评级。

去年 12 月份

发行的 20 余只新

股的平均网上中

签率约为 0.22%，

但新规之下，深市

3只新股网上中签

率仅 0.022%，是此

前中签率的十分

之一。


