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■

融资融券标的追踪

股市有风险，请慎重入市。 本版股市分析文章，属个人观点，仅供参考，股民据此入市操作，风险自担。

9月4日融券净卖出量前20的证券9月4日融资净买入额前20的证券

9月5日融资余额前

２０

只股票市场表现

9月5日融券余量前

２０

只股票市场表现

证券代码 证券简称

融资余额

（亿元）

融券余量

（万股）

涨跌幅

（

％

）

市盈率

（

ＰＥ

，

ＴＴＭ

）

综合评级

６０１３１８．ＳＨ

中国平安

５９．８４ １８５．１０ ０．０６ １１．７９

买入

－

６０００１６．ＳＨ

民生银行

４５．４５ １

，

４９７．２０ ０．２１ ６．４０

增持

＋

６０００００．ＳＨ

浦发银行

３９．１９ ８５９．３０ －０．１１ ４．６８

增持

０００００１．ＳＺ

平安银行

３７．８６ ２４９．８１ －０．４５ ６．３８

增持

６００２５６．ＳＨ

广汇能源

３７．１３ ２６５．０４ ０．１０ ６３．５４

增持

＋

６０１１６６．ＳＨ

兴业银行

３６．８８ ７６９．７５ －０．４４ ５．４４

增持

＋

６００８３７．ＳＨ

海通证券

３４．９７ ２

，

４０３．８５ －１．３９ ２９．７０

买入

－

６０００３０．ＳＨ

中信证券

３２．９０ ３７８．３３ －０．３６ ２９．７０

增持

＋

６００８０４．ＳＨ

鹏博士

２６．９７ １４１．０４ ６．８８ ７１．８８

买入

－

６００１１１．ＳＨ

包钢稀土

２５．８４ ９９．３３ －２．９２ ６９．８４

增持

６００４３３．ＳＨ

冠豪高新

２２．７４ ６．１８ ０．００ ９０．５５

买入

－

６００５１９．ＳＨ

贵州茅台

２１．８２ ３７．１５ －１．２０ １１．５０

买入

－

０００７９３．ＳＺ

华闻传媒

２１．６２ ３１．７９ ３．４３ ５２．０２

增持

＋

００２０２４．ＳＺ

苏宁云商

２０．１５ ５７０．７４ １．００ ３６．２１

增持

６０００３６．ＳＨ

招商银行

１８．１３ ２１１．７６ １．９１ ５．４３

增持

＋

０００５６２．ＳＺ

宏源证券

１８．０７ １１２．９５ －２．２１ ３４．９３

增持

０００９１７．ＳＺ

电广传媒

１７．７３ １３．７４ ２．６０ ２５．６５

增持

＋

０００７７６．ＳＺ

广发证券

１７．１０ ２３２．７０ －１．０１ ３３．２７

增持

０００００２．ＳＺ

万科

Ａ １６．７３ ５１６．２０ ０．３１ ７．９５

买入

－

６００７３９．ＳＨ

辽宁成大

１６．４８ １７９．０４ －１．６９ ３４．０３

买入

证券代码 证券简称

融券余量

（万股）

融资余额

（亿元）

涨跌幅

（

％

）

市盈率

（

ＰＥ

，

ＴＴＭ

）

综合评级

６００１０９．ＳＨ

国金证券

２

，

４２５．６１ ５．０６ －１．５５ ６５．７７

增持

－

６００８３７．ＳＨ

海通证券

２

，

４０３．８５ ３４．９７ －１．３９ ２９．７０

买入

－

６０００１６．ＳＨ

民生银行

１

，

４９７．２０ ４５．４５ ０．２１ ６．４０

增持

＋

６０００００．ＳＨ

浦发银行

８５９．３０ ３９．１９ －０．１１ ４．６８

增持

６０１１６６．ＳＨ

兴业银行

７６９．７５ ３６．８８ －０．４４ ５．４４

增持

＋

００２０２４．ＳＺ

苏宁云商

５７０．７４ ２０．１５ １．００ ３６．２１

增持

０００００２．ＳＺ

万科

Ａ ５１６．２０ １６．７３ ０．３１ ７．９５

买入

－

６０００３０．ＳＨ

中信证券

３７８．３３ ３２．９０ －０．３６ ２９．７０

增持

＋

６０１００６．ＳＨ

大秦铁路

３３６．９７ ６．５５ １．７０ ８．９３

买入

－

６０００１０．ＳＨ

包钢股份

３２２．６１ ５．０９ －２．４８ １０４．７２

增持

０００１５７．ＳＺ

中联重科

３１２．３７ ９．７４ －１．６０ ９．２７

增持

＋

６０００１５．ＳＨ

华夏银行

２７５．５５ １０．１８ －０．７０ ４．５２

增持

６０００１９．ＳＨ

宝钢股份

２７３．８８ ３．４９ －０．６７ １６．４４

买入

－

６００２５６．ＳＨ

广汇能源

２６５．０４ ３７．１３ ０．１０ ６３．５４

增持

＋

６０１８９９．ＳＨ

紫金矿业

２６２．３５ ３．３２ －１．８７ １４．６２

中性

＋

０００００１．ＳＺ

平安银行

２４９．８１ ３７．８６ －０．４５ ６．３８

增持

６０００８９．ＳＨ

特变电工

２４２．８３ ８．５７ －２．０１ ２３．１３

增持

＋

００００６３．ＳＺ

中兴通讯

２４２．５４ １０．２８ ２．０２ －２１．２４

买入

－

０００７７６．ＳＺ

广发证券

２３２．７０ １７．１０ －１．０１ ３３．２７

增持

６０１１６９．ＳＨ

北京银行

２３０．６３ ６．９５ －０．５０ ５．３８

增持

证券代码 证券简称 截止日余额（万元） 期间买入额（万元） 期间偿还额（万元）期间净买入额（万元）

０００６８６．ＳＺ

东北证券

６４２３３．００ ３５２９９．８３ ９８６９．５７ ２５４３０．２６

３０００２７．ＳＺ

华谊兄弟

１４９５４９．６７ ７０８８１．３８ ５６２９３．９７ １４５８７．４１

６０００８９．ＳＨ

特变电工

８５７２６．４１ ３７９０６．８２ ２８７８０．４２ ９１２６．４０

６００８１６．ＳＨ

安信信托

５０７５１．３５ ２９９７３．４７ ２３９１７．４５ ６０５６．０２

００２１９１．ＳＺ

劲嘉股份

４１５９２．２２ １２１５２．７０ ６２４０．３６ ５９１２．３５

０００７９３．ＳＺ

华闻传媒

２１６２３８．６２ １８１９５．２３ １２３６３．１１ ５８３２．１３

６００２５９．ＳＨ

广晟有色

４０９０６．１４ １８２８７．３５ １２５１４．５９ ５７７２．７６

６００４９８．ＳＨ

烽火通信

８９８２２．４８ １８３８３．２９ １２９０４．４０ ５４７８．８９

６００１０８．ＳＨ

亚盛集团

４３０６２．１５ ３０６１３．４２ ２５２５５．９９ ５３５７．４３

０００００９．ＳＺ

中国宝安

１４３９５９．５６ ２２６７７．６５ １７６８２．６０ ４９９５．０５

０００００１．ＳＺ

平安银行

３７８５９３．４４ ３５８８９．００ ３１０３２．３９ ４８５６．６１

６００６７５．ＳＨ

中华企业

５４５４２．０４ ２６０２３．５６ ２１１８３．８１ ４８３９．７５

６００４３５．ＳＨ

北方导航

５５６７６．６９ ２２３７７．１９ １８１０６．８１ ４２７０．３８

６００２１６．ＳＨ

浙江医药

５３７５０．７９ １０４１６．４１ ６３０５．７８ ４１１０．６３

６００５８８．ＳＨ

用友软件

６０４６８．７１ １５０１０．０８ １１２３９．９３ ３７７０．１５

６０１９２８．ＳＨ

凤凰传媒

１１０７６４．８９ ３５８９７．４７ ３２１５５．３８ ３７４２．０９

６０１１１８．ＳＨ

海南橡胶

３９０１７．７５ ２２７９７．７５ １９１６３．０５ ３６３４．７０

６００５１８．ＳＨ

康美药业

１２８３６３．４０ １４３０９．７９ １０７４０．８０ ３５６８．９８

６０１６０７．ＳＨ

上海医药

５７４３４．８４ ８５６８．８４ ５１０３．０９ ３４６５．７５

６０００１９．ＳＨ

宝钢股份

３４８６０．８２ ９８０１．３９ ６４４０．７０ ３３６０．６９

６００１１８．ＳＨ

中国卫星

６８１９９．３１ １７０６９．６４ １３７７３．２１ ３２９６．４４

证券代码 证券简称 截止日余量（万股） 期间卖出量（万股） 期间偿还量（万股） 期间净卖出量（万股）

６０００１９．ＳＨ

宝钢股份

２７３．８８ ５５２．６８ ３９０．３４ １６２．３５

６０１９８８．ＳＨ

中国银行

２０７．０６ ４０４．６３ ２６０．８３ １４３．８０

０００１００．ＳＺ ＴＣＬ

集团

２２４．０３ １

，

７７４．６９ １

，

６６９．４１ １０５．２８

６０１００６．ＳＨ

大秦铁路

３３６．９７ ３３８．０４ ２５９．３５ ７８．６９

６０１１６６．ＳＨ

兴业银行

７６９．７５ １

，

６０８．４６ １

，

５３７．３５ ７１．１１

６００８８６．ＳＨ

国投电力

２２９．９２ １０９．７７ ４２．３０ ６７．４７

６０１８５７．ＳＨ

中国石油

１９９．９８ １１６．９１ ５７．５５ ５９．３６

６０１９９８．ＳＨ

中信银行

１１３．０７ ２１８．３２ １６０．４０ ５７．９２

０００００２．ＳＺ

万科

Ａ ５１６．２０ １

，

１１８．２０ １

，

０６２．８３ ５５．３７

０００７０９．ＳＺ

河北钢铁

２１２．６８ ４５５．７０ ４０９．７５ ４５．９５

６０００００．ＳＨ

浦发银行

８５９．３０ １

，

０４１．１７ ９９６．８７ ４４．３０

６０１１６９．ＳＨ

北京银行

２３０．６３ １５３．７２ １１２．１９ ４１．５３

６０１２８８．ＳＨ

农业银行

１９０．８９ ４０２．３６ ３６４．１０ ３８．２６

６０００８９．ＳＨ

特变电工

２４２．８３ ６３９．１１ ６０１．０３ ３８．０８

６０００４８．ＳＨ

保利地产

１８０．５４ ６６６．２５ ６３１．３５ ３４．９０

６０１８１８．ＳＨ

光大银行

２１７．７９ ７０８．９１ ６７７．３４ ３１．５７

６０１３１８．ＳＨ

中国平安

１８５．１０ ２５５．７８ ２２４．９６ ３０．８２

６０００１５．ＳＨ

华夏银行

２７５．５５ ４０９．６８ ３７９．６０ ３０．０８

００００６９．ＳＺ

华侨城

Ａ １７４．５４ ４２９．７０ ４００．４８ ２９．２２

６０１９３９．ＳＨ

建设银行

１１６．８３ ７７．２９ ４９．５７ ２７．７２

IF1309前20大席位多空持仓差走势图

热钱抢筹题材 融资暗度陈仓

低调融资者蓄势信息、医药和有色

□

本报记者 张怡

经历多日的调整之后， 昨日

信息服务板块卷土重来，全日上涨

3.47%

，领涨大盘。 而自

8

月下旬以

来，被市场热炒的地域题材概念和

土地流转概念则出现了回落。实际

上，市场对题材的炒作永远有起有

落，但题材之后谁能接棒，更被市

场关切。 从

8

月

26

日以来的融资净

买入额的数据看， 尽管处于调整

期，但信息服务、医药生物、有色金

属等板块仍受融资资金青睐。昨日

信息服务板块的再次崛起，说明了

这种融资者的“暗度陈仓”或在预

示着市场的下个热点。

信息服务遭融资资金暗度陈仓

8

月

26

日至

9

月

4

日，融资净买

入额居前的行业包括房地产行

业、交通运输行业、医药生物、信

息服务、有色金属，这些行业的融

资净买入额均超过

8

亿元。

其中， 部分行业由于自贸区、

土地流转等概念而已经成为了市场

热点，估值短期内涨幅较大，目前投

资者如果再介入则面临较高的回调

风险。 房地产行业中，受益于土地流

转概念，中华企业的融资净买入额为

2.32

亿元，位居首位；保利地产、城投

控股和万科

A

的融资净买入额均超

过

1

亿元。交通运输行业中，自贸区概

念股贡献最大。上海机场的融资净买

入额为

4.28

亿元，占交运行业融资净

买入额

9.71

亿元的

44%

以上。此外，自

贸区发展、城镇化建设和土地流转概

念等也带动了仓储物流公司的估值

提升，中储股份、建发股份、中海集运

的融资净买入额也居前。

不过， 还有一些行业虽然被

融资者所拥簇， 但是其估值自

8

月

26

日以来并未出现明显的提升。其

中最典型的就是昨日大幅上涨的

信息服务板块。自

8

月

28

日开始，信

息服务板块步入调整周期，当时自

贸区概念风华正茂，土地流转概念

方兴未艾；不过期间，融资者在信

息服务上又开始暗暗蓄势。

数据显示，自

8

月

26

日以来，华谊

兄弟的融资净买入额达到

4.02

亿元；

电广传媒、凤凰传媒、东方明珠、华闻

传媒也紧跟其后，均超过

1

亿元。 从股

价情况上看，除了华谊兄弟、华闻传

媒和东方明珠， 其他个股自

8

月

26

日

以来的涨幅均不超过

5%

； 凤凰传媒、

博瑞传播、四维图新、皖新传媒、用友

软件、科大讯飞和吉视传媒在融资额

为正的情况下，股价均出现了下跌。

分析人士认为，信息消费背后

具有强力的政策支撑，

9

月以来三

星、 苹果均将发布智能手机新品，

相关国际会展也使得行业热度升

温；文化传媒是结构转型中的重点

支持产业， 且并购重组暗潮涌动。

未来，信息消费有望长期引领消费

热潮及板块行情，待股价调整之后

可以继续挑选行业优质个股参与。

掘金题材的背后

除了信息消费，有色金属行业

七成两融标的获得融资净买入支

持；医药生物、交运设备等行业也

获得较为积极的融资支撑，在消费

旺季逐步到来之时，“大消费”有望

接棒题材炒作迎来估值提升。

有色金属方面，受金价波动影

响，山东黄金、紫金矿业、恒邦股份

前期涨幅居前， 融资买入也较为积

极。而实际上，前期涨幅并不大的包

钢稀土、鹏欣资源自

8

月

26

日以来的

融资净买入额居行业前两位，分别

为

1.93

亿元和

1.36

亿元。在

38

个有色

行业个股中，七成的融资净买入为

正，显示出融资者相对乐观的情绪。

未来随着有色金属行业整顿的深

入，部分行业龙头股有望受益。

而在人们日益注重身体健康

的大环境下，医药生物行业也受到

融资者的青睐。 康美药业尽管自

8

月

26

日以来融资净买入额达到

3.50

亿元，占医药生物行业融资净

买入总额近四成，但公司股价同期

却下降了

13.45%

；东阿阿胶、白云

山、信立泰、华兰生物等均呈现出

了类似的特征。此外，浙江医药、长

春高新的融资净买入额也排名靠

前，但近期股价仅微涨不到

5%

，值

得投资者关注后市走势。

同时，据统计，二季度社保基金

和

QFII

共携手进入

47

只个股的前十

大股东之列， 其中有

21

只为大消费

类个股。 在这

21

只个股中，包含

8

只

医药生物业、

4

只食品饮料业、

3

只汽

车制造业、

2

只零售百货业个股。 而

王亚伟在二季度新进驻的

8

只个股

包括吉林敖东、 乐普医疗、 戴维医

疗、啤酒花、兰州黄河、北大荒、首旅

股份、安彩高科。 由此可见，医药生

物、交运设备、食品饮料等大消费概

念股已经受到机构的进驻支撑。

伊利股份创历史新高

凭借半年报带来的良好业绩

预期， 伊利股份

9

月以来明显走

强。本周四，该股大幅上涨逾

6%

，

创出上市以来的历史新高。

伊利股份昨日以

37.59

元小

幅低开， 此后在主板大盘弱势震

荡的背景下， 该股全天保持稳步

上行的格局， 盘中最高上探至

40

元，创出上市以来股价历史新高，

尾市以

39.91

元报收， 全日上涨

6.06%

， 进入当日两融标的股涨

幅榜前十名。

伊利股份近期持续上涨的

原因主要在于公司今年中报业

绩喜人。 根据公告，公司

2013

年

中期实现每股收益

0.95

元， 净利

润同比增长则达到

128.22%

。 根

据中报内容，公司今年上半年液

体乳收入同比增速远超行业平

均水平，奶粉等其他产品市场占

有率也在稳步提升。 良好的中期

成绩单，令市场对该股乐观预期

明显提升。 在中报发布后的

4

个

交易日内，伊利股份累计涨幅高

达

14.19%

。

分析人士指出，从昨日盘中

走势看， 在伊利股份股价创出

历史新高的时候， 其成交水平

并未明显放大， 显示市场惜售

心态浓厚。 考虑到典型消费类

公司除非遇到黑天鹅事件，否

则难以提供明显买点， 分析人

士建议融资盘继续中期持有伊

利股份。 （龙跃）

博瑞传播放量涨停

□

本报记者 张怡

9

月

5

日，

Wind

网络游戏概念

指数上涨了

5.14%

，涨幅居首位；

其中，

7

只概念股涨停， 其中包含

手游概念股博瑞传播。

博瑞传播昨日小幅低开后震

荡上行，在下午

13:07

分左右突然

成交量放大， 股价随后逐步被推

升至涨停板，报收

24.27

元，成交

额达到

20.70

亿元，比上一交易日

增大一倍多。

据悉， 博瑞传播是传统传媒

集团中的先行者， 较早布局形成

了游戏产业化发展的基础， 游戏

产品形态多样； 上半年公司营业

收入和净利润分别同比增长了

7.47%

和

5.01%

。 与此同时，

8

月公

司定增收购漫游谷

70%

股权的方

案获证监会批准， 当时恰逢漫游

谷新产品上线； 预计下半年为游

戏产品集中释放期，

4

款游戏

(

包

括

2

款手游

)

投入运营，将对公司

的业绩形成支撑。

分析人士指出， 前几日博瑞

传播的股价连续调整多日，

9

月

4

日博瑞传播的融资买入额出现明

显放大， 带动融资净买入转负为

正；而融券卖出量有所缩减，融券

净卖出量由正转负， 出现积极信

号， 建议投资者可以择机建立融

资仓位。

罗顿发展跌幅居前

□

本报记者 张怡

受土地流转相关利好落空的

影响， 昨日罗顿发展在所有两融

标的股中跌幅最大。 该股昨日低

开后震荡下行，午后略有反弹，收

盘下跌

3.93%

，报收

11.72

元。

据悉， 针对近期广为流传的

农村集体建设用地流转试点扩围

的消息，国土部相关负责人

4

日表

示，并未向地方政府下发文件，相

关文件仍在调整完善中， 但并未

透露此项工作的具体进展。

此前，有媒体报道，海南省

国土环境资源厅研究制定了《海

南省农民集体建设用地管理办

法》，现已上报海南省政府审议。

随后，嘉兴、温州均表示拟进行

土地流转试点工作。在这些消息

的影响下，土地流转概念股出现

了强势上涨，其中海南板块涨势

最强。

罗顿发展在海南博鳌水城大

灵湖规划区万泉河畔拥有

1800

亩

土地， 同时公司还参与上海商业

地产项目。不过受餐饮旅游、装饰

工程收入降低影响， 公司上半年

业绩并不尽如人意， 营收和净利

润 分 别 下 滑 了

42.91%

和

876.87%

。

分析人士认为，

9

月

4

日罗顿

发展的融资余额出现明显放大，

融资净买入情况好转， 但融券状

况也有类似变化， 显示出市场分

歧有所加大， 建议投资者可逢高

了结融资仓位。

“周末效应”令多空集体减仓

□

宝城期货 高芸 邓萍

昨日，期指四合约跟随现货

呈现窄幅震荡的走势。 在权重股

横盘整理的同时，创业板指数却

表现抢眼，再创历史新高。 短期

来看， 市场反弹人气并未涣散，

接下来需要等待风格轮换的窗

口临近。

资金入市意愿不强

从基差方面来看，昨日期指走

势略强于现货。

1309

合约昨日高开

6

个点， 且尾盘

15

分钟再度走高，主

力

1309

合约由贴水

8.1

个点转为升

水

0.1

个点；

IF1310

合约则由贴水

6.7

个点转为升水

0.3

个点；同时，季月

及下季月合约升水也扩大。 由此可

见，与前一交易日期指走势较现货

弱势不同，昨日期指走势略强。

自本轮股指反弹以来， 期指

增仓的现象并不明显，一直在

9

万

至

10

万手的水平震荡。

8

月份以

来，也仅有

5

个交易日的盘后总持

仓超过

10

万手， 这显示出资金入

市意愿并不强烈， 这也是本轮反

弹略显乏力的主要原因。

尽管当前指出市场反弹的主

要因素， 如政策预期以及宏观数

据回暖依然具备支撑力， 但

QE

缩

减预期的升温以及叙利亚地缘政

治的影响， 使得多空双方都表现

得较为谨慎，不敢贸然加仓。 再加

上国债期货周五正式上市， 或将

对

A

股市场造成一定的抽血压力，

因此， 在国债期货上市之前多空

双方观望情绪较为浓重， 资金呈

现小幅流出的格局。 昨日期指四

个合约总持仓为

91716

手，比上一

交易日减少了

1001

手， 已经连续

两个交易日呈现缩减态势。

多空均减仓观望

光大期货领衔减持空单

国债期货即将上市， 期指多

空双方均以减仓为主。昨日，期指

前

20

位主力多头减仓

1026

手，空

头减仓

568

手，这使得净空持仓比

上一交易日增加了

360

手至

6858

手，空头压力略有增加。 但是，从

绝对量上来看， 当前的净空持仓

水平仍处于较低的位置， 对盘面

的压力相对较小。

从持仓结构上来看，昨日在前

20

主力多头当中， 仅有

6

家席位选

择增加多单，其中银河期货增仓幅

度最大，为

1429

手；另外

5

家席位合

计增仓

693

手， 而其余

14

家多头总

计减仓

3148

手。 空头方面仅有

5

家

席位减持空头头寸，其余席位全部

选择增加空头头寸。 从昨日前

20

名

会员多空持仓上来看，主力席位对

于周五的行情以偏空为主。

国泰君安、中证期货、海通期

货以及华泰长城这四家传统的空

头席位周四均以增空减多为主，其

净空单均呈现增加的态势，且均超

过

500

手， 表明这四家席位对周末

行情并不乐观。 短线席位上海东证

昨日增加了

877

手的空单， 空单持

仓量处于

8

月份以来的最高水平，

也表明其并不看好期指走势。

周四空头方面减仓力度最大

的要数光大期货，从本周一开始光

大期货逐步减持其在 “

8

·

16

事件”

当中所增加的

7000

余手空单，昨日

光大再次减仓

3668

手，所剩空头头

寸仅为

1516

手。 由于光大期货

8

月

16

日增加的空头头寸均为套保头

寸，说明其现货头寸已相应减少。

整体来看， 目前期指已连续

窄幅震荡两个交易日，接下来

8

月

份经济数据即将公布。目前，高层

对于经济基本面良好的表态不

断，我们认为

8

月数据再次确认此

前经济反弹的概率较大。目前，钢

材、水泥等价格继续回升，工业企

业利润大幅反弹， 显示出工业生

产继续向好。投资方面，伴随着稳

增长政策的逐步推行、 行政审批

的加快， 基础项目投资有望继续

支持投资反弹。消费方面，因家电

补贴政策到期， 消费或将有所回

落， 但暑期长假将有助于带动旅

游、休闲、餐饮等相关消费。 而经

济数据向好将有助于期指突破半

年线及年线， 进一步拓展上升空

间。 因此，中期来看，期指仍持多

头思路操作。

净空单统计

两融数据统计

国债期货燕归来 首日秀需控风险

□

海通期货研究所 徐莹

2013

年

9

月

6

日，中金所

5

年期

国债期货合约正式起航。 首批挂

牌 上 市 的 国 债 期 货 合 约 为

TF1312

、

TF1403

以及

TF1406

。 而

新上市合约的挂盘基准价已由中

金所于上市前一天提前公布。

在无风险套利定价方法中，

通常用隐含回购利率等于资金利

率来推导出国债期货的理论价

格。 我们将中金所公布的挂牌基

准价作为期货结算价带入计算发

现， 算出的可交割券最高隐含回

购利率（

IRR

）与距离配对缴款日

剩余期限对应的资金利率（

Shi－

bor

）相当。 以

TF1312

合约为例，可

交割券最高隐含回购利率是“

05

国债

12

”对应的隐含回购利率，为

4.70%

，而

3

个月期的

Shibor

利率为

4.6566%

，两者相差无几。 因此我

们认为， 中金所公布的挂牌基准

价是通过无风险套利定价方法推

导出来的。

然而市场会对理论价格推导

过程中的参数走势产生分歧，从

而造成多空双方不同的价格判

断。 因此决定国债期货价格走势

的为现券价格、 资金利率等重要

参数的走势。

目前来看， 国债期货上市首

日，参与主体或为已开过股指户的

个人投资者、私募以及证券公司自

营部门。部分上市的证券公司曾公

布过公司自营部门参与国债期货

的公告，因此作为机构投资者中的

主力， 证券公司自营会首批参与；

而基金的相关指引

9

月

4

日证监会

才正式公布，因此基金专户进入会

快些，但基金公募因为涉及到契约

条款更改以及内控制度的完善，上

市首日或暂时参与不了。

而在上市初期， 机构投资者

交易策略或以套利为主， 等到价

格回归到比较理性的区间， 再选

择做套保进行风险对冲。 目前上

交所、 深交所的国债现券交易清

淡， 机构普遍测算的最便宜可交

割券“

05

国债

12

”

9

月

5

日在上交所

的成交量也仅为

7

手，成交额仅为

7000

元。 这说明个人和私募这类

没有银行间债券市场准入资格的

投资者， 并没有在交易所买卖现

券为套利做准备，由此判断，个人

投资者以单边趋势性交易为主。

需要指出的是， 在国债期货

仿真运行过程中， 个别投资者出

现了使用市价指令不慎的情况，

在流动性较清淡的远月合约上，

甚至给市场投机者带来了进行

“钓鱼单”的机会。 对于机构的固

定收益部门，以前做场外债券，下

错单很正常， 让交易对手方做反

方向就可以。 而如今参与国债期

货交易，应慎用各类交易指令，以

免造成不必要的损失。此外，需要

提醒做跨期套利投资者的是，国

债期货不同于股指期货， 不同合

约对应的现货标的并不一致。

■

两融看台

土地流转概念多空力量同增

□

本报记者 张怡

9

月

4

日， 融资融券余额达到

2555.75

亿元，环比上个交易日增

长了

10.36

亿元。 其中融资买入额

和融资余额的增幅均超过了

10

亿

元，融券余额微增。

值得注意的是，

9

月

5

日，融资

余额环比增速较快的个股中，土地

流转概念股再次跻身榜单前列。据

Wind

数据显示，亚盛集团在

4

日的

融资余额增长了

36.87%

至

4.31

亿

元；罗牛山、塔牌集团、海南橡胶的

融资余额增速均在

13%

以上。这些

个股的融资买入情况均较前几日

出现了较为明显的放大，概念的炒

作似有卷土重来之势。

同时，在区域板块、土地流转

概念的带动下，多只房地产、建材

股也呈现出较强的融资买入势

头。 塔牌集团、顺发恒业、上实发

展、青松建化、亚通股份的融资余

额增速均超过

11%

。 此外，中华企

业、罗顿发展、伊力特、丰林集团、

上海机场的融资余额增速也在前

列， 且较前几日出现融资更为积

极的态势。

不过，值得注意的是，青松建

化、海岛建设、伊力特、罗顿发展等

区域概念股的融券余额也大幅上

升。 分析人士认为，在土地流转利

好落空之后，

5

日土地流转概念跌

幅居前；但前期介入的资金仍有动

力去支撑股价以期择机出货，投资

者应警惕风险，勿盲目追高。


