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量化从紧有望在通胀舒缓后放松；股市外的投资

标的吸引力在下降—A股市场流动性观测 9月报 

  

核心要点：   
 

流动性的宏观观察 

与 7 月相比，8 月银行间资金供求并没有发生明显变化。尽管央行明显加

大了公开市场的投放力度，但是，从利率互换利差继续低位来看，资金

面的紧张程度仍难言放松。 

通胀和货币供给的拐点很可能到来：一者，翘尾因素后续贡献将大幅下

降；二者，随着地产调控的见效，国内以围绕地产投资为主线的增长方

式将逐步从量变过度到质变。随着投资的放缓，库存增速在 2 季度见顶

后，逐步回落也将会舒缓通胀的压力。 

扩大存准缴存范围并不是继续全面从紧的信号，而是加强央行调控效率，

后续定向宽松下，存款准备金率可能会调降。 

市场存量资金观察 

场内存量资金：根据银河证券全市场保证金余额测算，当前市场保证金

余额虽然仍处于底部区域，但是，随着 8 月市场的剧烈波动而明显活跃，

可以明显地看到有资金在逢低建仓。 

场外存量资金：虽然场内资金已经开始活跃，但是活化的居民资金进入

股市的可能仍小，而是进入其他如理财产品，民间借贷等领域。但是，

随着收益率要求的提高，理财产品的火爆也难也持续。而从构成 M2 的“其

他存款”部分在 7 月份已经触底企稳，但在 8 月份的市场剧烈动荡下，

估计此数据仍难言反转；保险存量资金在 8 月进场明显，是稳定金融类

股票的重要力量；债市收益率拐点料近，艰难时刻将过。 

市场增量资金观察 

市况低迷下，8 月新基金和券商理财产品发行量都较 7 月有所回落；8 月

信托产品的扩张态势也继续回落，证券投资信托发行量占比创历史新低；

8 月非基金新开户数量比 7 月略升。 

8 月市场 IPO 和再融资规模较 7 月份下降 20%，但限售股解禁从而减持

规模较 7 月上升。市场整体增量资金仍处于供不应求状态。 

市场内资金流向观察 

在场内增量资金未明显增加前提下，资金再次选择了中小板和创业板作

为攻击的对象，而以沪深 300 为代表的大盘股市值比重在 7 月企稳后再

现下降通道。尽管金融类的流通市值占比在 8 月没有继续其下降趋势，

成为稳定大盘的中坚力量，但是，资金整体流向上仍然以中小盘为主。

本月除了金融类受到青睐外，稳定类的板块在当前的调整震荡中继续受

追捧,而周期类的占比则继续回落，资金求稳避险的情绪浓重 
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一、流动性的宏观观察 

（一）银行间流动性压力缓和不明显，票据融资价格小幅回落  

7 天银行间回购利率从月初的 3.0 上升到 5.4，之后回落到 4.5，而 7 月份的高点 5.7；银行

间转贴现利率目前仍在 9.4 的近年高位，而 7 月份的高位也在 9.5，无论是回购利率还是转贴

现率，至少从数据上来看，与 7 月相比，银行间资金供求并没有发生明显变化。 

但是，从公开市场数据来看，在目前国外市场风雨飘摇之际，适度放松的迹象是明显的。

相比 3520 亿的公开市场到期规模，8 月央行公开市场的资金回笼力度放缓，截止 25 日，公开

回笼资金规模 1840 亿，意味着 8 月净投放规模可能达到近 1600 亿左右，而 7 月份的净投放只

有 100 亿。 

以珠三角和长三角为代表，银行承兑汇票利率在 7 月底升破 9.0 后回落到目前的 7.8。本

月企业票据融资较上月扩大 2 倍达到 650 亿。 票据融资规模扩大的同时，银行承兑汇票利率

却在回落，这主要是由于 7 月企业短期贷款回落显著到 1310 亿，只有 6 月份的一半，贷款需

求的回落，再加上公开市场资金净投放的加大，缓解了承兑汇票的需求压力。 

以 10 年期和 1 年期国债收益利差为表征的流动性紧缩程度达到 0.3，与 7 月底一致，虽然

处于 09 年以来的低点，但也没有进一步下探，流动性的紧张程度缓和并不明显。短期（1 年

期）国债利率终止了快速上升的势头，8 月份较 7 月小幅回落，通胀预期的压力在 7 月 CPI 创

新高后有所缓和。 

图 1：银行间 7 天回购利率回升到上月水平 
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图 2：银行间转贴现利率仍在近年高点 
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数据来源：WIND ,CEIC；中国银河证券研究部整理 
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图 3：8 月央行资金回笼力度放缓 
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图 4：3 季度公开市场资金到期量显著下降 
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数据来源：CEIC；中国银河证券研究部整理 

图 5：珠三角和长三角票据贴现利率从 9.0 回落到 7.8 
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图 6：10 年期和 1 年期国债利差维持 7 月以来的低位 
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数据来源：WIND ,CEIC；中国银河证券研究部整理 

（二）货币供给和通胀的拐点很可能临近 

谈货币供给总是绕不开通胀的，对于通胀的判断，我们银河证券宏观团队认为“前高后不

低”，站在今天，这个判断可谓是非常具有前瞻性。7 月份 CPI 的高点基本是确定的，但是，

接下来，随着美国 QE3 刺激政策的展开，料通胀压力仍然会较大，所以后面 CPI 虽然有下降，

但快速下降的可能很下。7 月 CPI 成为年内高点的判断主要是基于两方面，一者，翘尾因素后

续贡献将大幅下降；二者，更重要的是，随着地产调控的见效，国内以围绕地产投资为主线的

增长方式将逐步从量变过度到质变。随着投资的放缓，库存增速在 2 季度见顶后，逐步回落也

将会舒缓通胀的压力。 
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图 7： 通胀和货币供给拐点到来 
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数据来源：WIND ,CEIC；中国银河证券研究部整理 

图 8：固定资产投资增速稳中有降 
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图 9：工业企业库存同比 2 季度见顶确立 
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数据来源：WIND ,CEIC；中国银河证券研究部整理 

关于接下来的货币供给，一种看法认为，根据之前的经验，通胀没有明显的下降之前，货

币供给的增速仍将继续下降，所以 8 月份不会是货币供给的拐点，但是，经验并不能否定另一

种可能：通胀回落展开的同时，货币供给拐头缓慢向上，后者的可能性在加大。这样的判断主

要依据我们对于中国接下来政策的观察和推理。主要是基于以下 3 点。 

1、存款快速下降的势头将得到遏制 

由于持续的负利率，今年前 7 个月，有两个月的居民和企业存款出现了显著的下降，金融

脱媒严重。流出商业银行的存款，并没有进入股市，进入楼市的热情也大幅减少。主要流向是

民间借贷和银行理财以及信托产品。而要想改变这种存款下降的势头，要有两个方面的努力，

一者，通胀上升的趋势扭转；二者，负利率的情形改善。这两点在逐步实现：通胀如前述，7

月就是顶点；对于负利率，非对称加息的可能在加大。 
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图 10：存款增速下降，金融脱媒严重 
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数据来源：WIND ,CEIC；中国银河证券研究部整理 

2、信贷将适度放松 

“定向宽松”的货币政策调整是确定的，一方面，中央对于中小企业支持的表态，以及保

障房和农业水利建设的需要，下半年信贷的适度放松是必要的，另一方面，前述对于通胀的判

断，也让这种放松有了现实的可能性。而且从公开市场操作放松来看，政策稳中有松的意图明

显。 

从信贷结构变化来看，7 月份企业中长期贷款保持平稳；但是短期贷款环比回落显著，而

票据融资环比增长近 2 倍，我们认为，不是企业贷款意愿下降，而是从紧的货币政策效力的显

现，银行在种种压力下放贷动力不足，这种局面至少暂时的，后续将会改观。 

对于企业，尤其是中小企业短期融资的有力支持，定向宽松政策的落实，很可能意味着存

款准备金率将会下调。否则，严格的存贷比管理下，中小企业获得信贷的可能性仍然不大。 

图 11：7 月信贷存量和增量都继续下降， 8 月迎来定向宽松 
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图 12：7 月企业短期贷款暂时性回落 
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数据来源：WIND ,CEIC；中国银河证券研究部整理 
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图 13：7 月家庭负债率随着储蓄存款的下降而上升 
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数据来源：WIND ,CEIC；中国银河证券研究部整理 

3、外汇占款 

人民币兑美元已经突破 6.38，1 年期 NDF 远期合约已经达到 6.25。8 月，在美元指数基本

稳定的状态下，人民币的升值显然具有主动性的意味。在全面加息空间不大的情况下，我们认

为，在未来仍然较大的通胀压力下，人民币将很可能在下半年加快升值。 

7 月份外汇占款增速与 6 月持平，继续保持近 20%的较高增速，其中，贸易顺差环比大幅

上升，并创出年初来的新高，预计随着欧美新一轮刺激政策的展开，海外订单增长可期，贸易

顺差将继续保持较高增长 

根据我们的粗略测算，7 月份热钱流入环比继续显著的下降，预计随着 8 月人民币升值的

加快，以及后续 A 股赚钱效应的显现，同时，美国企业和投资者现金充足。热钱在 8 月及后

续的反弹可期。最后，外商直接投资仍然比较稳定。总之，外汇占款整体将保持继续上升的态

势，基础货币供给难以收缩。 

图 14:人民币兑美元汇率 NDF 
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数据来源：WIND ,CEIC；中国银河证券研究部整理 
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图 15：7 月贸易顺差创新高，外汇占款增速与 6 月持平， 
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数据来源：WIND ,CEIC；中国银河证券研究部整理 

图 16：7 月热钱流入环比继续显著下降，粗略测算（外汇占款-贸易顺差-外商直接投资） 
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数据来源：WIND ,CEIC；中国银河证券研究部整理 

（三）场内资金底部反弹活跃，场外理财产品高收益要求难持续 

1、场内存量资金规模 

场内存量资金：根据银河证券全市场保证金余额测算，当前市场保证金余额虽然仍处于底

部区域，但是，随着 8 月市场的剧烈波动而明显活跃，从 8 月保证金余额的变化来看，可以明

显地看到有资金在逢低建仓。 
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图 17：银河证券全市场保证金余额测算 

 

图 18： 累计保证金平滑  

 

数据来源：WIND ,CEIC；中国银河证券研究部整理 

2、场外存量资金观察 

场外存量资金：在实际利率处于低位期间，居民存款活化率虽然较 6 月份小幅回落，但仍

处高位达到 38.3%。虽然场内资金已经开始活跃，但是活化的居民资金进入股市的可能仍小，

而是进入其他如理财产品，民间借贷等领域。在没有明显的赚钱效应钱，进场抄底的资金更多

是先知先觉的资金，如社保。但是，随着收益率要求的提高，理财产品的火爆也难也持续。而

从构成 M2 的“其他存款”部分在 7 月份已经触底企稳，这主要是 7 月份市场反弹所致，在 8

月份的市场剧烈动荡下，估计此数据仍不乐观，难言反转。 

图 19：7 月份负实际利率与 6 月持平，居民存款活化率仍然高

达 38% 
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图 20：7 月以“其他存款”间接衡量的入市资金存量底部趋稳，

但是 8 月可能还不乐观 
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数据来源：WIND ,CEIC；中国银河证券研究部整理 
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图 21：7 月 A 股流通市值/M2 为 39.42%，略升 
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图 22：8 月银行理财产品发行数量料达 1800 个，略降 

数据来源:Wind资讯
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数据来源：WIND ,CEIC；中国银河证券研究部整理 

图 23：最近 3 个月理财产品预期收益结构 
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图 24： 预期收益率为 5-8%的理财产品近 3 个月大幅上升 
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数据来源：WIND ,CEIC；中国银河证券研究部整理 

图 25：最近 3 个月理财产品期限结构：半年内仍是主流 
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图 26： 最近 3 个月理财产品基础资产结构：股票占比不到 3% 
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数据来源：WIND ,CEIC；中国银河证券研究部整理 
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（四）债市到期收益率的拐点很可能出现在 8 月份 

我们关注债市的表现，因为，债市是吸纳场外存量资金最有力的场所之一。企业债到期收

益率与 7 月份相比继续小幅上升，维持在高位，一方面，8 月份虽然企业债本身发行规模继续

收缩，但是短融和中期票据规模放量发行，在当前通胀背景下，债券融资的成本可谓是最低的，

是企业融资相对理想的选择。另一方面，10 年期企业债与国债的利差相比 7 月继续扩大，企

业债收益率与 7 月相比小幅上升，而同时，国债收益率相比 7 月小幅下降，显然市场在买进国

债而在卖出企业债，对于未来盈利从而偿还能力的担忧，导致市场的风险偏好转变。 

我们预计，随着 CPI 拐点的出现，通胀压力的逐步缓和，库存的下降，企业未来盈利预

期逐步好转，企业债的收益率在 8 月份很可能就是今年的高点。而企业债收益率与上证指数的

背离将会在股指上升，收益率下降的过程中修正。 

图 27：10 年期企业债与国债收益率差继续新高 
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图 28： 8 月企业债收益率与股指的背离更加严重 
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数据来源：WIND ,CEIC；中国银河证券研究部整理 

图 29：债券发行规模：8 月企业债季节性回落；但短融与中期票据发行放量 
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数据来源：WIND ,CEIC；中国银河证券研究部整理 
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二、市场增量资金供给观察 

（一）8 月新基金发行个数上升，但份额规模料难超 7 月 

8 月份股票型（16 支）和混合型（0 支）基金发行规模虽然好于 6，7 月份，但是发行规

模预计并不理想，从市场的反馈来看，部分小基金的发行规模面临不到 2 亿的门槛考验，由前

面知道，尽管场外资金活化率很高，但购买股票和基金的可能性不大，所以主要是原有存量资

金的倒腾。我们以今年最低的 6 月份的平均发行规模预估 8 月发行总规模为 100 亿左右，偏股

型基金发行规模与 7 月预计基本持平。 

图 30：8 月偏股票型基金发行数量和规模（截至 8 月 26 日，8 月发行规模为估计值） 
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数据来源：WIND ,CEIC；中国银河证券研究部整理 

（二）8 月券商理财产品偏股型发行规模预估为 40 亿左右 

WIND 的统计数据表明，8 月份券商理财产品中偏股型发行量有 10 支,而 7 月为 13 支，平

均发行规模料难超过 7 月，预估为 40 亿左右，整体发行规模难超 7 月。  

图 31：券商集合理财产品偏股型发行规模 8 月料环比下降（截至 8 月 26 日估测值） 
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数据来源：WIND ,CEIC；中国银河证券研究部整理 
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（三）8 月保险资金投资占比料进一步上升 

7 月保费收入 998.5 亿，同比下降-4%，6 月同比上升的势头未能延续。去年 8 月保费收入

1060 亿，若以最近 3 个月的平均增速估计，今年 8 月份保费收入预计为 1040 亿。 

7 月份保险资金投资占比明显上升，而银行存款占比下降，保险资金入市的传言得到一定

的印证。而根据前面 8 月场内保证金底部活跃的迹象看，8 月当大盘跌到 2437 后，保险资金

加仓的基本是确定的，因此我们预计投资占比在 8 月可能进一步上升。 

8 月份人身险收入为 738 亿，以 20%的比重为限，最多可以新增股票投资额 147 亿。 

图 32：8 月保险业保费收入预估为 1040 亿 
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图 33：8 月保险业投资占比料进一步上升 
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数据来源：WIND ,CEIC；中国银河证券研究部整理 

图 34：保险业资金运用历史比例 
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数据来源：WIND ,CEIC；中国银河证券研究部整理 
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（四）信托—8 月信托发行规模继续回落，资金流向在渐变。 

今年上半年信托发行总规模创出历史天量， 4 月份 508 亿，5 月份 407 亿，6 月份 517 亿，

7 月份截至 390 亿，截至 8 月 28 日，WIND 发行数量统计为 300 个，而 7 月为 377 个，预计 8

月最终的发行规模将略小于 7 月，预估为 350 亿，其中证券投资信托和权益投资信托都较上月

出现显著下降，预估为。信托产品发行规模的收缩，也在一定程度上反映场外资金的流向正在

发生变化。 

图 35：8 月份证券投资信托发行个数占比创新低，发行规模难超 7 月（8 月为预估值） 
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数据来源：WIND ,CEIC；中国银河证券研究部整理 

（五）8 月非基金类账户新增开户数预估比 7 月略升 

按照中登数据，进入 8 月来，前三周开户数为 57 万，预估全月新增开户数为 80 万户。7

月为 76 万户，而 6 月为 95 万。根据中登统计，50%的 A 股账户市值在区间 1-10 万之间，我

们取中值 6 万为账户平均资金量，则 8 月将新增可入市资金 480 亿左右。 

图 36：8 月 A 股新增开户数预估为 80 万 
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数据来源：WIND ,CEIC；中国银河证券研究部整理 
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三、市场资金需求 

（一）8 月 IPO 和再融资需求预估为 640 亿，较 7 月下降 20% 

根据 2009 年 8 月份以来的融资统计数据的均值，截至 8 月 28 日，有 20 家 IPO,12 家再融

资，我们预测 8 月份全月 IPO 数量为 25 家，再融资数量为 13 家，融资总规模为 640 亿。 

表 1：8 月 IPO 与再融资规模预估 

 IPO 总规模（亿） IPO 公司数 再融资（亿） 再融资公司数 合计募集资金 

2009.8-2011.7 月度

均值 
338 26 344 15 682 

8 月（至 2011-8-28） 261 23 310 12 571 

2011 年 8 月预估 300 25 340 13 640 

数据来源：WIND ,CEIC；中国银河证券研究部整理 

图 37：首发募集，再融资总额统计 
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数据来源：WIND ,CEIC；中国银河证券研究部整理 

（二）8 月限售股解禁规模 

1、8 月股权分臵限售股解禁规模估计 645 亿，而减持规模预估为 54 亿 

根据 WIND 的不完全统计数据，8 月股权分臵改革产生的大小非解禁规模达到 280 亿元，

而 7 月为 200 亿，9 月则下降到 96 亿，这个数据的意义仅仅在于 8 月份的大小非解禁规模很

可能超过 7 月份。 

我们的估测，采用的是中证登的数据，在过去的一年中（2010 年 8 月到 2011 年 7 月）平

均的月度解禁规模为：大非 51 亿股，小非 3.2 亿股，根据大小非的累计减持比例，截至 7 月，

大非为 6.18%，小非为 43%,以此平均估算，8 月大非 3.15 亿股，小非减持 1.37 亿股，共减持

4.52 亿股，以 2010 年 1 月到 2011 年 4 月平均每股减持金额 11.9 元计算，8 月解禁规模预计为

645 亿，而减持金额估计为 54 亿。 
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图 38：根据 WIND 的不完全统计：8 月股改限售股解禁规模 280 亿元，9 月为 96 亿 
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数据来源：WIND ,CEIC；中国银河证券研究部整理 

图 39：8 月大非解禁数量估计为 51 亿股 
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图 40：8 月小非解禁数量估计为 3.2 亿股 
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数据来源：WIND ,CEIC；中国银河证券研究部整理 

2、首发原始股东和机构配售解禁规模为 1088 亿，减持规模预计为 91 

8 月首发解禁量为 1088 亿元，较 7 月大幅上升，按照我们前面的对于大小非的减持假设，

首发减持量估计为 91 亿左右。 

图 41：8 月首发解禁规模为 1088 亿元 
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数据来源：WIND ,CEIC；中国银河证券研究部整理 

3、其他限售股解禁规模预估为 886 亿，减持量预估为 74 亿 
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8 月包括增发和配股等其他限售股解禁规模为 886 亿，略小于 7 月，按照前述规则，8 月

减持量估计为 74 亿左右。 

图 42：8 月增发和配股等其他限售股解禁量为 886 亿 
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数据来源：WIND ,CEIC；中国银河证券研究部整理 

总体来看，8 月市场资金供需仍然从紧,需求显著大于供给。我们假设市场新增资金 50%

为可能的进场资金。 

表 2：8 月市场资金供求估测： 

市场增量资金（亿元） 市场资金需求（亿元） 

新基金发行 100 融资需求 640 

券商集合理财 40 股改限售股解禁 54 

保险 147 首发限售股解禁 91 

证券投资信托 50 增发配股限售股解禁 74 

非基金类账户 480   

合计 817*50%=408 合计 859 

数据来源：WIND ,CEIC；中国银河证券研究部整理 

四、市场情绪指标观察 

这部分的作用更多的是印证前述的观察和判断 
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（一）基金仓位和份额略升 

图 43：基金整体仓位上升到 78.38（8 月 26 日） 
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图 44：股票型基金仓位略上升到 83.22 
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数据来源：WIND ,CEIC；中国银河证券研究部整理 

图 45：8 月基金自申购频率与 7 月低位持平 
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图 46：8 月偏股型基金份额增长 116 亿股（7 月为 22 亿） 
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数据来源：WIND ,CEIC；中国银河证券研究部整理 

（二）8 月新股上市首日平均溢价率 50% 

8 月新股上市首日相对发行价溢价率达 50%。 

图 47：8 月新股上市首日相对发行价溢价率达 50% 
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数据来源：WIND ,CEIC；中国银河证券研究部整理 
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（三）8 月 A 股日均换手率环比下降，持仓账户比例继续下降 

交易账户占比已经下降到 08 年以来的新低。持仓账户较上月略微下降，在空头的强力打

压下，市场仍然缺乏做多的动力。而同时，对于那些已经亏损的账户来说，此时割肉的动力也

不大，在如此强力下跌并反弹后。 

图 48：8 月日均换手率为 0.62，较 7 月 0.74 下降 16.4% 
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图 49：8 月持仓账户比例略下降，交易账户比例降至 7.24% 
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数据来源：WIND ,CEIC；中国银河证券研究部整理 

五、市场资金流向 

（一）场内资金流向大的格局：出中上游周期，入金融和稳定类 

根据 WIND 的资金流向统计，8 月 A 股资金净流出 635 亿，较 7 月份净流出减少近 280

亿；中小板净流出 115 亿，而 7 月份净流出 125 亿。 

图 50：WIND 资金流向：8 月 A 股资金净流出 635 亿 
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图 51：WIND 资金流向：8 月中小板资金净流出 115 亿 
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数据来源：WIND ,CEIC；中国银河证券研究部整理 

从流通市值比重变化来看，8 月大幅调整震荡的特征是：在场内增量资金有限的前提下，

存量资金再次选择了中小板和创业板作为攻击的对象，而以沪深 300 为代表的大盘股市值比重

在 7 月企稳后再现下降通道。尽管金融类的流通市值占比在 8 月没有继续其下降趋势，反而成

为稳定大盘的中坚力量，但是，资金整体流向上仍然以中小盘为主。本月除了金融类受到青睐

外，稳定类的板块在当前的调整震荡中继续受追捧，市值比重继续上升,而周期类的占比则继

续回落，资金求稳避险的情绪浓重；上游资源类的流通市值比重，作为典型的周期类继续下降，
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而中游则表现相对平稳，流通市值比重稳定，下游偏消费类的板块流通市值比重上升 

数据来源：WIND ,CEIC；中国银河证券研究部整理 

数据来源：WIND ,CEIC；中国银河证券研究部整理 

(二)分行业和个股资金流向观察：金融和轻资产稳定类受青睐 

表 3：分行业资金流向（8 月 26 日前 20 交易日） 

行业 净流入资金(万元) 成交额(万元) 金额流入率(%) 

金融服务 429003.67 20610583.85 2.08 

餐饮旅游 12176.75 2065469.74 0.59 

食品饮料 1620.71 13509106.84 0.01 

房地产 -23059.41 17243962.62 -0.13 

信息服务 -82968.44 11966733.41 -0.69 

采掘 -148478.42 13482007.74 -1.1 

农林牧渔 -133657.21 11267352.21 -1.19 

商业贸易 -146259.31 9804757.6 -1.49 

纺织服装 -117065.77 7689529.29 -1.52 

交通运输 -110890.28 7273572.19 -1.52 

公用事业 -146242.86 8955443.76 -1.63 

医药生物 -391155.21 20177720.91 -1.94 

图 52：8 月中小板和创业板是资金的流向所在 
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图 53：8 月资金流向金融和稳定类，抛弃周期类 

流通市值比重变化

24%

26%

28%

30%

32%

34%

36%

38%

20
10

-0
7-

01

20
10

-0
7-

14

20
10

-0
7-

27

20
10

-0
8-

09

20
10

-0
8-

20

20
10

-0
9-

02

20
10

-0
9-

15

20
10

-1
0-

08

20
10

-1
0-

21

20
10

-1
1-

03

20
10

-1
1-

16

20
10

-1
1-

29

20
10

-1
2-

10

20
10

-1
2-

23

20
11

-0
1-

06

20
11

-0
1-

19

20
11

-0
2-

01

20
11

-0
2-

21

20
11

-0
3-

04

20
11

-0
3-

17

20
11

-0
3-

30

20
11

-0
4-

14

20
11

-0
4-

27

20
11

-0
5-

11

20
11

-0
5-

24

20
11

-0
6-

07

20
11

-0
6-

20

20
11

-0
7-

01

20
11

-0
7-

14

20
11

-0
7-

27

20
11

-0
8-

09

20
11

-0
8-

22

30%

32%

34%

36%

38%

40%

42%

44%

46%

48%

50%

金融 稳定 周期  

图 54：8 月上游遭弃，资金流向下游 
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图 55：8 月中市盈率仍受青睐，低市盈率占比仍未上升 
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有色金属 -542231.98 25083662.64 -2.16 

机械设备 -729976.71 31390600.51 -2.33 

轻工制造 -173265.54 7395615.28 -2.34 

综合 -141427.62 5850052.5 -2.42 

建筑建材 -466098.95 18015467.81 -2.59 

化工 -837064.16 30455051.09 -2.75 

交运设备 -388245.41 14105407.25 -2.75 

信息设备 -257042.48 7704735.11 -3.34 

电子元器件 -378954.6 11165318.99 -3.39 

黑色金属 -215107.83 5561227.59 -3.87 

家用电器 -256208.81 5789185.5 -4.43 

数据来源：WIND ,CEIC；中国银河证券研究部整理 

表 4：资金流入率最高的个股（8 月 26 日前 20 交易日） 

证券代码 证券简称 涨跌幅(%) 净流入资金(万元) 成交额(万元) 金额流入率(%) 

300257.SZ 开山股份 3.36 86048.74 402694.7 21.37 

002573.SZ 国电清新 12.63 8397.65 68627.91 12.24 

600383.SH 金地集团 4.57 46009.72 392739.5 11.72 

601886.SH 江河幕墙 7.13 67943.7 595080.5 11.42 

600900.SH 长江电力 -3.71 25340.69 224261 11.3 

000511.SZ 银基发展 9.15 9921.8 88920.09 11.16 

002298.SZ 鑫龙电器 30.38 10241.78 101275.4 10.11 

600363.SH 联创光电 6.7 2935.71 29561.41 9.93 

600109.SH 国金证券 -1.91 7834.75 80434.98 9.74 

600258.SH 首旅股份 6.44 6427.84 67985.48 9.45 

600815.SH 厦工股份 4.93 17546.5 186156.6 9.43 

600377.SH 宁沪高速 -0.36 2883.82 30738.04 9.38 

002285.SZ 世联地产 6.26 2535.73 27558.36 9.2 

002014.SZ 永新股份 8.44 9661.07 105459.7 9.16 

002220.SZ 天宝股份 10.41 3458.16 37820.85 9.14 

000410.SZ 沈阳机床 6.33 12399.72 138734.4 8.94 

601398.SH 工商银行 -1.65 28277.82 326155.2 8.67 

600266.SH 北京城建 4.73 11202.26 132165.9 8.48 

002528.SZ 英飞拓 22.58 11661.87 139871.6 8.34 

000002.SZ 万科 A 3.56 55897.55 672622.3 8.31 

数据来源：WIND ,CEIC；中国银河证券研究部整理 

表 5：资金净流出率最高的个股（8 月 26 日前 20 交易日） 

证券代码 证券简称 涨跌幅(%) 净流入资金(万元) 成交额(万元) 金额流入率(%) 
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002164.SZ 东力传动 -19.88 -13007.5 82593.06 -15.75 

002189.SZ 利达光电 -16.39 -4451.45 30477.62 -14.61 

000788.SZ 西南合成 -3.77 -5469.2 38482.7 -14.21 

000950.SZ 建峰化工 -11.18 -11074 79195.33 -13.98 

600765.SH 中航重机 -19.53 -39158.1 281239.6 -13.92 

000063.SZ 中兴通讯 -13.83 -120443 883763.9 -13.63 

600506.SH ST 香梨 -20.95 -9618.08 71221.07 -13.5 

000030.SZ 

*ST 盛润

A 71.11 -5993 44913.46 -13.34 

002256.SZ 彩虹精化 -35.05 -48767.6 379722 -12.84 

600760.SH 中航黑豹 -13.22 -6213.87 49003.36 -12.68 

600839.SH 四川长虹 -14 -77661.8 614514.8 -12.64 

600699.SH ST 得亨 -6.8 -2495.61 20268.11 -12.31 

600176.SH 中国玻纤 -19 -28672.8 233624.2 -12.27 

002138.SZ 顺络电子 -13.23 -4911.29 41017.27 -11.97 

002042.SZ 华孚色纺 -10.53 -27249 227582.8 -11.97 

600338.SH ST 珠峰 -11.92 -7050.26 58896.18 -11.97 

002214.SZ 大立科技 -7.07 -6576.79 55388.35 -11.87 

601008.SH 连云港 -7.91 -17637.3 149661 -11.78 

000915.SZ 山大华特 -9.18 -6156.35 52814.04 -11.66 

601618.SH 中国中冶 -7.91 -21499.3 184966.4 -11.62 

数据来源：WIND ,CEIC；中国银河证券研究部整理 
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