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广汇能源等标的股大跌

“融资大户” 年初“有点冷”

□本报记者 龙跃

在整体弱势的背景下， 部分融资余额

较高的个股年初以来出现了明显下跌，比

如广汇能源、辽宁成大等个股。分析人士指

出， 作为市场中最具备资金支撑的品种之

一，“融资大户”近期表现低迷应引起投资

者足够警惕， 因为其走弱背后预示着多方

资金护盘能力明显趋弱。

部分“融资大户”股价深跌

进入2014年以来，沪深股市持续震荡

下行， 伴随市场低迷， 沪综指日前重回

2000点关口，这令场内资金的悲观情绪明

显升温。 不过，从两融市场看，融资做多的

情绪仍然保持在高位：一方面，融资余额1

月9日再创3480.54亿元的历史新高， 逼近

3500亿元；另一方面，1月以来每日融资买

入额基本都在100亿元上方。 不过，就在融

资继续奋力护盘的背景下， 部分融资余额

较高的“融资大户” 却在二级市场遭遇股

价寒流。

这其中的典型代表是广汇能源。 从历

史数据看， 广汇能源的融资余额长时间保

持在两市“融资大户”前十名的阵营中，以

最近的1月10日数据计算， 该股当日融资

余额为38.23亿元， 高居融资余额排名第8

位。 但是，进入2014年后，融资的长期驻扎

不再能够稳定广汇能源的股价，年初至今，

该股跌幅高达15.79%，成为2014年以来两

融标的股中表现最弱的20只股票之一。 本

周一，在市场整体波动不大的情况下，广汇

能源却全天呈现跳水走势， 尾市无奈的以

7.36元跌停板报收， 股价也呈现明显的放

量破位态势。

其实不只广汇能源一只股票， 进入

2014年后，不少融资余额居前的个股都出

现了明显下跌。 以1月10日融资数据为基

准，统计显示，在前50名融资大户中，有12

只个股年初以来跌幅超过了10%。其中，广

汇能源、辽宁成大、电广传媒、格力电器和

招商证券跌幅居前， 具体跌幅分别为

15.79% 、14.99% 、14.29% 、13.20% 和

12.38%。

做多力量明显衰弱

分析人士指出， 部分融资余额居前股

票新年以来出现明显下跌， 其中的原因主

要有三：

首先，新股发行带来一定冲击。新股发

行对融资大户的冲击主要体现为两方面：

其一，以目前新股发行的节奏和规模，二级

市场资金出现分流难以避免， 大部分老股

都会承受或大或小的调整压力；其二，从当

前市场融资大户看， 大部分都属于上海市

场的股票， 受打新规则以及创业板新股发

行较多影响， 部分资金此前在以深市老股

替换沪市老股。

其次， 受到蓝筹抛售潮影响。 进入

2014年以来，市场呈现出一个明显的短期

现象，即创业板等小盘股重归活跃，倒是此

前被认为安全边际更高的大盘蓝筹股遭遇

投资者进一步抛售。 反观当前两融市场中

的融资大户， 从此类股票当前极低的估值

水平就不难发现， 其大部分都为典型的大

盘蓝筹股。

最后，融资偿还担忧抑制股价。虽然从1

月以来的融资情况看，大部分融资余额较高

的个股仍然维持着净买入的格局，但这并不

能化解二级市场投资者对其潜在融资偿还

压力的担忧。 毕竟，沪综指重归2000点表明

当前市场存在较大的系统性调整压力，这意

味着没有什么股票是足够安全的。在这一背

景下，融资大户中的巨额融资显然就形成了

一个心理上的堰塞湖，令投资者担忧一旦融

资偿还可能引发的巨大做空压力。

短期而言， 在市场弱势格局仍难改变

的背景下， 上述三大压力可能将继续对部

分“融资大户”的股价产生影响，而这也给

整体市场传递出了不利信号。 毕竟“融资

大户” 是当前市场中做多资金最为坚守的

品种， 此类股票股价下跌意味着多方力量

护盘的能力在逐渐弱化。换言之，融资大户

股价低迷其实也代表着市场格局在新年以

来进一步趋弱。分析人士指出，后市投资者

应该重点跟踪融资大户的融资变动情况，

一旦融资偿还潮出现， 很可能预示整体市

场一轮新的加速下降即将开始。

中国铝业放量触涨停

近来，资源股走出了触底反

弹的行情，昨日中国铝业更是强

势反弹，多次触及涨停板。 在中

国铝业触及涨停的带动下，云铝

股份、闽发铝业及南山铝业也纷

纷出现跟涨。

中国铝业昨日高开高走，早

盘就一度触及涨停板；尽管该股

多次被打开涨停板，但午后仍顽

强地多次尝试封涨停。截至昨日

收盘， 中国铝业大涨9.72%，报

收3.50元，两个交易日以来反弹

幅度超过10%。

应该说， 中国铝业的强势

触涨停， 除了与消息面的刺激

有关， 资源股内部存在的极强

超跌反弹动能也是该股能大幅

上涨的关键。 据媒体报道，印尼

政府以保护本国矿产收益为

由，计划禁止出口部分原矿，包

括精矿。 而印尼是世界上最大

的锡出口国， 是中国最大的镍

矿石与铝土矿供应者， 此举将

加速造成国内铝土矿、 镍矿石

供应紧张的局面，从而对铝、镍

价形成提振。 分析人士表示，国

内铝等基本金属下游需求疲

弱， 难以对价格构成持续的提

振， 因而建议投资者可逢高建

立融券卖出仓位。 （魏静）

兴蓉投资创半年新低

环保一直是市场的热门行

业，相关概念股也是持续在高位

徘徊。不过，随着年关渐近，市场

交投情绪不断降温，环保股也成

为市场集中回调的板块之一。其

中， 兴蓉投资更是大幅领跌，股

价创出半年来的新低。

兴蓉投资昨日低开低走，早

盘一度触及跌停板，但很快就被

蜂拥而出的买盘打开； 临近尾

市，该股再度封住跌停板，报收

4.90元，创出2013年7月23日以

来的收盘新低。

二级市场上，兴蓉投资的杀

跌氛围， 迅速传导至其他环保

股，天立环保、龙净环保、科林环

保、碧水源等多只环保股均出现

了5%以上的下跌。

应该说， 兴蓉投资的大举

跌停， 主要是与公司副总经理

兼董事会秘书张颖被拘留的消

息有关。 尽管公司层面已公告

称， 该事件不会对公司正常生

产经营和发展产生影响， 但资

金依然蜂拥出逃。 分析人士表

示，兴蓉投资的大举杀跌，虽然

与负面消息打击有关， 但该板

块自身累积的回调动能也对该

股股价构成压制。 不过，中期而

言， 环保股依然是值得看好的

板块， 投资者可逢低建立融资

买入仓位。 （魏静）

传媒股短期再获融资客青睐

□本报记者 徐伟平

近期，沪深两市持续缩量回调，短期

弱势特征明显。 在此背景下，前期涨势强

劲的传媒股也未能幸免，上周五中信传媒

指数大幅回调。 值得注意的是，传媒股的

短期调整却受到了抄底资金的关注。 从1

月10日的数据看，多只传媒股的融资净买

入额居于前列。

1月10日，沪深股市融资融券余额为

3505.91亿元， 较前一个交易日下降了2

亿元。 其中，融资余额为3480.21亿元，较

前一个交易日下降了0.33亿元； 融券余

额报25.70亿元， 较前一个交易日下降了

1.68亿元。

在融资方面，1月10日融资净买入居

于前三位的证券分别为四川长虹、 博瑞传

播和北纬通信， 当日融资净买入额分别为

6846.44万元、6398.89万元和 5894.69万

元。值得注意的是，博瑞传播、百视通、乐视

网等多只传媒股融资净买入额居于前列。

2013年传媒股的集体飙涨已经反映了以

视频、网游等新兴产业的景气度。 在2014

年经济“调结构、促转型” 的背景下，传媒

行业仍值得投资者重点关注。 这也就不难

解释， 为什么传媒股每次大幅回调便有抄

底资金入驻。

在融券方面， 统计显示，1月10日，沪

深股市融券净卖出量居前的证券分别为华

夏沪深300ETF、 招商银行和华安上证

180ETF，当日融券净卖出量分别为124.95

万份、84.50万股和82.42万份。

沪深300指数收出“三连阴”

□本报记者 徐伟平

昨日， 沪深

300

指数维持弱势调整格

局，连续三个交易日缩量下跌。板块方面，

金融股走弱，地产股大幅回调，一定程度

上拖累了沪深

300

指数的表现。 预计沪深

300

指数短期将延续弱势格局。

昨日，沪深

300

指数小幅高开后，震荡

回调，午后跌幅一度扩大，临近尾盘跌幅

有所收窄， 尾市报收于

2193.68

点， 下跌

0.51%

。 值得注意的是，昨日沪深

300

指数

的成交额为

461.23

亿元，较前一个交易日

下降了

14.49

亿元。 该指数已连续三个交

易日缩量回调，弱势特征明显。

个股方面，招商银行、中国铝业和双

汇发展昨日对沪深

300

现指构成支撑，指

数贡献度分别为

0.56%

、

0.40%

和

0.27%

；

与之相比，格力电器、广汇能源和复星医

药昨日明显拖累沪深

300

现指， 指数贡献

度分别为

-1.26%

、

-1.16%

和

-0.70%

。股指

期货方面，四大主力合约悉数下跌，其中

IF1401

合约跌幅最大，为

0.42%

。

分析人士指出，除去汇金股份、绿盟

科技等

5

只新股暂缓发行外，本周市场仍

有

28

只新股发行， 创业板和中小板的企

业居多。 为了迎接新股市值配售，在流动

性未明显改善的环境下， 资金显现出偏

好深市小市值标的的倾向， 沪深两市的

大盘股将直面资金分流效应的冲击。 此

外， 昨日申万金融服务和房地产指数分

别下跌

0.26%

和

1.28%

， 权重股的双双回

调也在一定程度上压制了沪深

300

指数

的反弹。 预计沪深

300

现指短期将延续弱

势格局。

星网锐捷股价再创新高

自去年12月以来股价连创

新高的星网锐捷昨日再度站上

高位，截至昨日收盘，该股上涨

8.65%，报收25.13元。

昨日， 星网锐捷跳空高开，

随后再接再厉， 持续震荡上升，

在大量买单的支撑下，该股于上

午10点后曾短暂涨停， 此后涨

幅虽有所收窄，但该股全天涨幅

依然位列融资融券标的中的第

三位。 相比上周五，该股昨日成

交额显著放大， 达到6.04亿元，

增幅接近2.4倍。

据悉， 星网锐捷近日表示，工

业以太网交换机RG-IS2712G目

前已经成功应用于平安城市、 智能

交通，园区网监控等场景，虽然面市

仅仅一个月，但在全国8省份均拥有

落地项目。与此同时，代表国家科技

界最高荣誉的年度国家科技奖即将

颁奖，星网锐捷业已成功入围。

分析人士指出，星网锐捷与

阿里巴巴和乐视网均有业务上

的合作，该公司同时还为腾讯公

司提供产品， 建议保留融资头

寸。（叶涛）

空头唱“独角戏” 期指翘尾险守2200点

□本报记者 熊锋

股指期货四个合约昨日继续全线下

跌，盘中一度跌破2200点整数关口，尾盘

小幅反弹。

截至收盘， 主力合约 IF1401报收

2204.4点， 较前一交易日结算价下跌9.2

点，跌幅为0.42%，其余三个合约跌幅亦

在0.4%附近。 而沪深300现货指数跌幅略

大，下跌0.51%报收2193.68点。 四个合约

总持仓增加2889手至128668手。

市场人士指出， 期指2200点狙击战

已经打响，虽然短线弱势难改，但下跌空

间或有限，甚至不乏日线级别反弹。不过，

亦有人士提醒，目前入场抄底仍不可取。

空头照唱“独角戏”

就13日全天走势来看， 空头依然是

主角，早盘小幅高开之后，一路下行，并伴

随持仓量的增加。而尾盘的小反弹亦是日

内部分空头见好就收，离场所致。此外，昨

日上证综指进一步向2000点逼近， 市场

成交量延续萎靡态势，悲观情绪浓重。

对于日内走势，上海中期资深分析师

陶勤英认为，从尾盘的表现来看，上证指

数的2000点对应期指主力的2200点可能

是近期底部，短线来看该整数关口有望为

股指走势提供一定支撑。

对于近期消息面，陶勤英认为，从盘

面来看，近期管理层频频出台的救市政策

收效甚微。一方面，新股发行密集度较高，

市场参与热情高涨，使得资金分流效应明

显；另一方面，经济数据表现不佳引发市

场对于经济形势趋弱的担忧情绪。双重利

空之下，股指走势未能摆脱弱势格局。

国泰君安期货资深研究员胡江来亦

持谨慎观点。 他指出，期指量化加权指示

信号大概率指向空头方向，上证综指2000

点、期指2200点的重要点位附近的争夺预

期将增强。 持仓结构衍生的三个信号均一

致地指向空头方向，高频数据偏空。

短线下跌空间有限

多位市场人士表示， 期指逼近重要支

撑位，短线下方空间有限，但市场缺乏有效

利好提振，预计期指短线将低位震荡运行。

从中金所公布的席位持仓数据角度来

看， 主力合约多方减持2519手， 空方减持

2089手，空方相对坚定。从下月和下季月的

布局来看，下月合约IF1402多方增持3146

手，空方增持3896手；季月合约IF1403多

方增持1479手，空方增持1745手。

广发期货资深研究员郑亚男认为，这

均是空方力量相对占优。在相对沉寂了几

天之后，空方又有了一定的入场倾向。

对于近期走势，陶勤英认为，目前期

指点位处于历史较低水平，下方技术支撑

较强， 同时也是重要的市场心理支撑区

域，因此短线下方空间或有限，但市场缺

乏有效利好提振，预计期指短线将低位震

荡运行。

郑亚男亦认为期指短线继续下跌空

间不大。 上证2000点的位置被跌破的可

能性加大，但考虑到近期盘中出现类似的

权重板块护盘倾向，同时前几日持续的累

计净空单减少，多方还是表现出一定的博

弈力量。

中州期货继续保持 “逢反弹偏空思

路” 。 其指出，目前整个市场依然呈现弱

势调整格局， 盘中再度创出调整新低，弱

势特征明显。 同时，现指伴随着极致地量

的产生，不过连续阴跌之后，不排除随时

出现日线级别反弹的可能，但目前入场抄

底仍不可取。
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(万元)

600839.SH

四川长虹

124,913.87 17,219.29 10,372.85 6,846.44

600880.SH

博瑞传播

122,859.94 14,226.34 7,827.45 6,398.89

002148.SZ

北纬通信

48,220.62 10,216.12 4,321.43 5,894.69

510050.OF

华夏上证

50ETF 947,480.12 19,277.81 14,395.03 4,882.78

600637.SH

百视通

140,103.53 12,390.20 7,530.27 4,859.92

300104.SZ

乐视网

92,771.83 18,864.73 15,185.32 3,679.42

600109.SH

国金证券

96,393.86 10,435.61 6,921.97 3,513.64

002252.SZ

上海莱士

48,692.99 6,039.42 2,679.71 3,359.71

600879.SH

航天电子

45,405.73 5,013.02 2,044.99 2,968.04

600797.SH

浙大网新

24,857.07 6,182.21 3,317.10 2,865.12

300052.SZ

中青宝

45,431.03 9,177.52 6,350.30 2,827.22

600208.SH

新湖中宝

29,024.00 3,236.85 517.58 2,719.27

601318.SH

中国平安

893,591.47 13,718.00 11,075.05 2,642.96

002281.SZ

光迅科技

28,935.99 4,333.50 1,756.50 2,577.00

600100.SH

同方股份

159,266.91 10,939.19 8,506.22 2,432.97

000977.SZ

浪潮信息

25,515.11 3,356.98 1,014.87 2,342.12

000049.SZ

德赛电池

15,969.17 3,437.92 1,124.69 2,313.23

600543.SH

莫高股份

22,138.67 6,904.17 4,631.69 2,272.48

601818.SH

光大银行

171,971.72 3,788.77 1,538.19 2,250.57

002292.SZ

奥飞动漫

37,540.62 6,525.79 4,301.23 2,224.56

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)

510330.OF

华夏沪深

300ETF 245.94 363.33 238.38 124.95

600036.SH

招商银行

540.78 459.52 375.02 84.50

510180.OF

华安上证

180ETF 488.45 1,000.67 918.26 82.42

600005.SH

武钢股份

155.02 172.11 90.15 81.96

601988.SH

中国银行

55.55 202.52 152.87 49.65

600000.SH

浦发银行

479.08 491.62 448.51 43.11

600839.SH

四川长虹

232.42 373.72 340.18 33.54

601898.SH

中煤能源

99.70 44.31 10.77 33.54

600011.SH

华能国际

45.30 57.95 25.58 32.37

600383.SH

金地集团

167.05 144.63 112.77 31.86

600015.SH

华夏银行

494.07 112.98 83.79 29.19

600900.SH

长江电力

85.57 38.93 14.63 24.30

002011.SZ

盾安环境

41.97 30.35 9.00 21.35

600221.SH

海南航空

25.25 21.50 1.05 20.45

601998.SH

中信银行

90.12 41.89 22.15 19.74

000100.SZ TCL

集团

177.83 1,206.19 1,188.45 17.74

600886.SH

国投电力

90.01 72.40 54.97 17.43

600048.SH

保利地产

245.66 83.99 68.63 15.36

600688.SH

上海石化

23.02 28.28 13.86 14.42

000069.SZ

华侨城

A 75.82 92.08 78.24 13.84

什么是期权

小知识

“期权”， 按字面来理解就

是一种“未来”可以选择执行的

“权利”。 具体而言，期权是一种

可交易的合约，它给予合约的买

方在双方约定期限以约定价格

购买或者出售约定数量合约指

定资产的权利。 由以上的定义，

我们可以看到要明确某个期权

合约的条款内容就必须要确定

以下几个关键点（合约要素）：

（

1

）标的资产

标的资产是指合约持有人

有权依据合约买进或卖出的特

定资产。 通常，个股期权的合约

标的为交易所上市交易的单只

股票或者

ETF

。

（

2

）合约类型

依据标的资产交易方向的

不同，期权可分为认购期权和认

沽期权两类。认购期权给予买方

在将来按约定价格买入约定数

量标的资产的权利，而认沽期权

则给予买方在将来按约定价格

卖出约定数量标的资产的权利。

（

3

）合约到期日

合约到期日是指合约有效

期截止的日期，也是期权买方可

行使权利的最后日期。

（

4

）合约乘数

合约乘数是指一张合约所

对应的标的资产数量。对于个股

期权来说，就是一张期权合约所

对应的股票或者

ETF

的数量。

（

5

）行权价

行权价是指由期权合约规

定的、在期权买方行权时合约标

的的交易价格。

（

6

）行权价格间距

行权价格间距是指同标的

相邻两个期权行权价格的差值，

一般期权行权价格间距的设定

规则都是事先设定好的。

（

7

）交割方式

期权的交割方式分为实物

交割和现金交割两种。实物交割

是指在期权合约到期后，买卖双

方以银货对付的方式完成标的

资产的转让；现金交割是指在期

权合约到期后，买卖双方按照结

算价格以现金的形式支付价差，

不涉及标的资产的转让。

小例子

小赵认为“中国平安”的股

价即将开始一轮新的上涨，而他

重仓持有的其他股票最近都停

牌重组， 账户内的资金不足，无

法立即买入。 他预计

2014

年

1

月

底之前将发放

2013

年度的奖金，

总额大致在

5

万元左右， 他打算

届时买入

1000

股“中国平安”，但

又担心“中国平安”的股价将持

续上涨，抬高了买入成本，因此

小赵想通过买入认购期权来锁

定“中国平安”的买入成本。

小赵观察了所有挂牌交易

的中国平安认购期权，他认为行

权价为

37.50

元、到期日为

2014

年

2

月

26

日的 “中国平安购

2

月

3750

”比较合适。

2014

年

1

月

10

日

收盘前

5

分钟“中国平安”的实时

价格为

39.60

元，“中国平安购

2

月

3750

” 的实时价格为

3.204

元，小

赵随即支付

3204

（

3.204*1000

）元

买入了一张 “中国平安购

2

月

3750

”为他锁定了“中国平安”的

买 入 成 本 上 限 为

40.704

元

（

37.50+3.204

）。

对于小赵而言，如果“中国

平安”在合约到期日的股价高于

37.50

元，那么他会选择行权，“中

国平安” 的实际买入成本均是

40.704

元；如果“中国平安”在合

约到期日的股价低于

37.50

元，那

么他会放弃行权，中国平安的实

际买入成本也会相应低于

40.704

元；如果“中国平安”在合约到期

日的股价低于

36.396

元 （

39.60-

3.204

）， 那么他自然也会放弃行

权，“中国平安”的实际买入成本

将低于当日收盘前

5

分钟的实时

价格

39.60

元。 注：本案例未考虑

交易成本及相关费用。（广发证

券发展研究中心金融工程组）

■个股期权知识普及（一）

融资融券表格

股指期货多空持仓图


