
趋势趋势 B13B13
2018年8月24日2018年8月24日

FORTUNE财富FORTUNE财富FORTUNE财富FORTUNE财富B12
2018年8月24日

趋势

责任编辑 雷军虎 美编 徐哨 照排 汪金莲 校对 诸新民

时隔4年
沪市日成交额再次不足千亿元

地量之后能否见地价？
记者 张波

985亿元！8月22日，沪市日成交金额不足千亿元。沪深两市成交金额
仅为2015年指数高点时成交峰值的9.7%。若忽略2016年初非正常交易
的特例，沪市上一次单日成交金额在1000亿元以下还要追溯到4年前。

不过，4年之间，A股市场沧桑巨变，总市值增长了74%，市场参与
资金呈现多元化，投资风格显著变化……

股谚云：地量见地价。而历史数据统计的结果和市场人士的观点却
并不一致。

尽管市场交投低迷，沪深两市成交总额
再度回归4年前水平，但A股市场却已是沧桑
巨变，在市场体量、资金结构、交易风格等
诸多方面都与4年前截然不同。

自新股恢复常态化发行以来，A股市场公
司数量快速扩容。短短4年间，沪深两市个股
家数从2500家左右增至目前的3500多家，扩
容超过三分之一。沪市方面，最近4年内，上
证A股B股家数从1000家左右增至目前的
1481家，扩容接近50%。

个股数量的快速扩容带来指数总市值的
急剧上升。2014年8月29日，上证指数总市
值为19.76万亿元。2018年8月22日，上证
指数总市值为34.41万亿元。4年之间，指数
总市值增长74%。

与此同时，市场参与资金结构呈现多元
化。特别是继沪股通、深股通等外资进入的
渠道开通后，价值投资理念渐渐占据主流。
2014年11月17日，沪港通正式上线，开辟
了上海与香港两个市场的直投通路，包括全
球对冲基金在内的投资者都可直接参与A股
市场。在此之后，“北上资金”的一举一动都
深刻影响着A股投资风格的变革。

数据显示，自沪港通上线以来，外资累
计借道沪股通渠道净流入A股3188亿元。其
中，消费蓝筹与金融蓝筹成为“北上资金”
买入首选，贵州茅台、中国平安、恒瑞医
药、伊利股份等当前沪股通渠道持股市值均
在200亿元以上。事实证明，外资的进场显著
改变了A股的投资风格。

自2014年8月29日以来，虽然市场成交
量重回原点，但食品饮料、家用电器两大消
费行业在此期间累计涨幅均超100%，银行、
非银金融行业累计涨幅均超70%。而上述提
到的 817只当前成交不足 1000万元的个股
中，有500多只个股过去4年内跑输大盘。

部分个股遭遇边缘化。截至2018年8月
22日收盘，沪深两市有817只个股单日成交
金额不足1000万元，占比达到23%。其中，
有269只个股成交金额不足500万元。而在4
年前的2014年8月29日，沪深两市仅39只个
股单日成交金额不足 1000 万元，占比为
15%。其中，成交金额不足500万元的个股仅
有1只。两者相比，部分个股成交边缘化态势
十分明显。

通常只有市场跌到多头彻底丧失信心时，跌势才可能
停止，此时地量出现后，才有可能同时出现地价，也有可
能在后市才出现地价，真正的地量见地价才是行情的转折
点。

还有分析人士提示，地量见地价需配合成交量放大的
上涨阳线才能确定，因为缩量行情往往不会一蹴而就，市
场的做多情绪也需要慢慢积累，地量不代表大盘不再下
跌，更不代表个股没有了下跌风险。

当然，尽管行情未明，投资者不应盲目抄底或杀跌止
损，但机构认为，对于一些超跌个股可以作为关注对象，
以便在合适时机及时介入。

据Wind统计，8月以来，机构对568只股票给予了买
入评级（包括买入、强烈推荐、推荐、增持），其中，获2
家以上机构买入评级的股票有335只。

从获得2家以上机构买入评级公司行业分布来看，化
工行业最多，有41家公司被给予买入评级，其次是医药生
物和电子行业，分别有35家和27家。可见，业绩预增明
显的化工行业得到机构投资者的一致认可。

从具体公司来看，有36家公司获得了10家以上机构
的买入评级，其中，贵州茅台、保利地产均获得了超过20
家机构买入评级。紧随其后的还有乐普医疗、恒瑞医药、
华鲁恒升、扬农化工、万科A、桐昆股份、双汇发展、欧
菲科技、家家悦、中顺洁柔、亿纬锂能、尚品宅配等。

从个股的涨幅空间来看，有22家公司机构看涨超过
100%。其中， 光大嘉宝被机构看涨幅度超过300%，中
材国际看涨165%，宝钛股份看涨154%。海源机械、万科
A、ST亚邦、东诚药业、东易日盛看涨均超120%。

等权重是指一个指数中的组成成员所占比重一样。

股谚云：地量见地价。指数实际的运行情况
显示，“地量见地价”确实有一定的道理，但

“地价”的出现往往会滞后于“地量”的发生，
至于滞后多久，则时长时短。

2016年1月25日，上证指数单日成交1640
亿元，刷新当时近4个月新低。短短2个交易日
后，上证指数最低探至2638.30点，至今未能打
破。

2008年9月9日，上证指数单日成交217亿
元，刷新当时近两年新低。1个多月后，2008年
10 月 28 日，上证指数最低定格 1664.93 点，
2008年大熊市宣告见底。

此外，沪指2014年的地价距离全年地量也
滞后了接近2个月。2014年1月20日，上证指数
单日成交482.99亿元，刷新当时1年多新低。1
个多月后，沪指于2014年3月12日定格了全年
最低点1974.38点。

部分机构人士提出了另一种观点。安信证券
陈果团队表示，从A股历史看，成交量并不一定
领先指数见底，但是熊市底部成交量往往是上一
轮牛市峰值的10%。这一规律在2005年、2008
年、2012年的数次A股大底中均得到印证。

根据测算，截至8月22日收盘，沪深两市合
计成交2293亿元。2015年5月28日，两市成交
峰值达到23629亿元。当前成交金额是2015年
成交峰值的9.7%。

安信证券认为，当前的A股市场基本具备了
底部区域的特征，包括估值中位数处于低位、股
票吸引力超过或接近债券、成交量下滑、个股市
值萎缩、低价股数量上升、大规模个股破净、强
势股补跌，以及低价股的估值修复。

不过，市场多数分析认为，股指向上突破需
要成交量放大，在市场资金信心弱势的情况下，
行情短期难以从底部明显反弹。

广州万隆也认为，从当前的资金统计结果来
看，权益类基金发行情况并不乐观，市场反转仍
需要耐心等待资金信号的回暖。

从行业资金进出情况来看，巨景投顾的统计
显示，行业资金呈现净流出多于净流入状态，这
说明资金依然谨慎，热点缺乏持续性。

分析人士认为，所谓地量见地价，是指在成
交量创出此轮行情的最低值时，股价或大盘也创
出此轮行情新低，这是量减价跌的极端情况，此
类情况常出现在长期下跌行情的末端，后市有望
结束下跌转而上涨。但是，如果在股价持续下跌
中，并未出现持续的带量下跌或阶段性的大量下
跌。那么，即使出现了所谓的地量地价，市场也
并不一定已到底部，观望情绪依然浓厚，继续下
跌的可能性大。

地量真能见地价？

A股再现罕见地量

市场已是沧桑巨变

统计显示，“地量”后大概率会出现“地价”，但“地价”往往滞后于
“地量”产生。但市场人士表示，从A股历史看，成交量并不一定领先指
数见底，但市场底部成交量往往是上一轮牛市峰值的10%。这一规律在
2005年、2008年、2012年的数次A股大底中均得到印证。

当然，成交量无疑是股价变动的推手，历史数据也证明，绝大多
数个股或大盘在价格出现变化前，成交量往往先出现变化。至于A股
是否见底，还需要耐心等待放量上涨的信号出现，并以此来确认行情
的转折。毕竟，底是“涨”出来的，而不是“跌”出来的。

8 月 22 日，三大指数小幅低开后弱势盘整，上证指数下跌
0.7%，深证成指、创业板指跌幅均超1%。值得注意的是，沪市当日
仅成交985亿元，不足千亿元。考虑到2016年1月7日因受熔断影
响，实际交易时间仅为13分钟，当日沪市总成交金额为799.82亿
元。若忽略这一特例，沪市上一次单日成交金额在1000亿元以下还
要追溯到4年前的2014年8月29日。深市成交同样低迷，8月22日
总成交金额为1307.89亿元，创下今年2月14日以来的6个多月新低。

8月22日，沪深两市总成交金额2292.53亿元，而此前两市成交
的低点同样在2016年1月7日，当天两市总成交仅为1879.57亿元。
A股历史上，有2次沪深两市总成交额与22日最为接近，分别在
2013年 11月 15日和 2009年 10月 27日，两市总成交金额分别为
2291.38亿元和2291.05亿元。

数据统计显示，8月份以来的16个交易日中，A股市场一直处于
地量徘徊之中，沪市成交金额始终在1700亿元以下，两市合计日均
成交金额低于3000亿元。

从个股成交情况来看，8月22日两市成交额居前的100只股票合
计成交682亿元，占比达29.8%。成交额后1000名的股票，合计成交
额仅有70.1亿元。可见，在市场成交量不断萎缩中，资金的分化也越
来越明显。

除资金分化外，地量股的数量也大幅增加。22日沪深两市中有
817只个股成交金额不足1000万元，有1501只个股成交金额小于
2000万元，成交金额在1亿元以下的个股达2866只，占可交易个股
总数的83.7%。

另据统计，8月份以来，截至22日，A股共有365只个股日均成
交额低于1000万元，有2710只个股的日均成交额低于1亿元。

历史数据显示，沪深两市日成交额低于1亿元的股票在2015年7
月约有100只，2016年6月约有1100只，2017年6月约有2000只，
而8月22日已超过2800只。从A股历史数据来看，集中出现地量股
往往是市场处于底部区域的特征。

等权重是指一

个指数中的组成成

员所占比重一样。

从20年的历史走势看，A股等权重市盈率跌破30后，还会下跌几个月。


