
股指坐“过山车” 资金练“大腾挪”

□

本报记者 徐伟平

股指昨日大玩“过山车” 游戏，日内振幅

超过了4%。 在此背景下，资金盘中展开“大腾

挪” ，早盘新兴产业板块受到资金眷顾，随后

权重股大幅上行， 资金又从新兴产业板块流

出，扎堆流入权重股当中，尾盘市场出现一波

快速跳水，资金又仓惶离场，并出现一波恐慌

性杀跌。 据Wind资讯数据，昨日共有53.55亿

元资金在巨震中离场。 分析人士指出，资金的

“大腾挪” 出显示资金心态不稳，这并不利于

市场行情的持续演绎，料股指短期震荡调整概

率加大。

53.55亿元资金因震离场

沪深两市大盘昨日上演 “过山车” 行

情，早盘沪综指小幅低开后，维持窄幅震

荡走势， 午盘收盘前突然出现快速拉升，

沪综指冲上3400点关口， 不过好景不长，

随后又遭遇了一波快速跳水，股指随之翻

绿，尾盘报收于3285 .41点，下跌0 .24%。与

沪 综 指 走 势 趋 同 ， 深 成 指 昨 日 下 跌

1 .22%，报收于11324 .76点。 据Wind资讯

统计， 昨日A股共有53 .55亿元资金离场，

其中沪市净流出30 .46亿元， 深市净流出

23 .10亿元。 相较于前一个交易日 274 .12

亿元的资金净流出额而言， 昨日A股的净

流出额显著收窄。

从行业板块来看，28个申万一级行业

中， 仅有8个行业板块实现资金净流入，非

银金融和银行板块的流入金额居前，超过了

10亿元，分别为22.43亿元和10.74亿元。 在

资金净流出的20个行业板块中，机械设备、

采掘和公用事业板块资金净流出额居前，分

别净流出金额为 10.70亿元、10.81亿元和

13.27亿元。

与资金流向趋同，行业板块的市场表现也

出现显著分化，仅有申万银行、计算机、非银金

融和传媒指数实现上涨， 且涨幅相对有限，分

别上涨1.01%、1.00%、0.59%和0.14%； 在下跌

的24个一级行业指数中，申万公用事业、国防

军工和采掘指数跌幅居前， 分别下跌1.60%、

1.62%和1.77%。

资金不断“转场” 股指料震荡调整

昨日场内活跃资金在盘中上演了一出

“大腾挪” 的戏码，早盘新兴产业板块受到资

金眷顾，随后资金随着权重股大幅上行而流出

新兴产业板块流出，转战权重股，尾盘在市场

快速跳水时又仓惶离场， 出现一波恐慌性杀

跌，凸显出资金心态不稳。

承接前一个交易日的强势行情，昨日以

计算机、电子传媒为代表的成长军团受到资

金热捧，计算机、电子和传媒的开盘净流入

资金居前，分别为1.77亿元、6819.75万元和

3003.42亿元，与之形成鲜明对比的是，权重

板块早盘遭遇资金疯狂出逃，采掘、银行和

房地产的开盘净流出资金居前，分别为3.24

亿元、3.11亿元和1.65亿元； 非银金融板块

资金净流出额相对较少， 但也超过了4000

万元。

不过午后银行、非银金融、地产权重股突

然大幅拉升，迅速引发了投资者的追捧，资金

由大幅流出改为大幅流入，而此时计算机、电

子等板块则出现资金批量离场的现象， 资金

的“腾挪游戏” 开启。 不过好景不长，从小盘

成长股中流出， 追涨权重股的资金尾盘在股

指的一波快速跳水中， 又从领涨板块中仓惶

出逃。 尾盘非银金融、银行和房地产这三大权

重板块遭遇资金的“甩卖” ，尾盘净流出资金

分别为78.01亿元、14.96亿元和8.28亿元，资

金的大幅离场也在一定程度上加大了权重股

调整的幅度。

分析人士指出， 盘中的剧烈波动显示

市场分歧进一步加大，指数型上涨料难以

为继。 加之投资者心态不稳，在缺乏资金

的支撑的背景下，短期股指震荡调整的概

率增大。

沪深两市资金净流入前十股票 行业资金净流入（出）金额
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计算机板块弱市逞强

□

本报记者 李波

昨日上证综指低开后弱势震荡， 午后一度展

开反攻，但卖压沉重，尾盘快速回落。 行业板块跌

多涨少，其中计算机板块涨幅居首。

据Wind资讯统计， 昨日29个中信一级行业

指数中，仅有6个实现上涨。其中，中信计算机指数

上涨1.14%，位居涨幅榜榜首。 成分股中，南威软

件和中科曙光强势涨停，万达信息大涨8.02%，信

雅达上涨6.35%，捷成股份、飞利信和中国软件的

涨幅都在5%以上。

资金调仓和行业前景向好，是计算机板块弱

市逞强的关键诱因。由于大盘蓝筹股在持续反弹

后，估值洼地得以填平，再加上基本面预期并不

明朗， 都对其短线继续上涨的空间构成压制；而

小盘股在持续调整之后，短线超跌反弹的机会开

始显现。其中，计算机行业当前发展迅猛，符合国

家转型升级的经济战略，也是之前小盘股盛宴的

热门品种，因此对资金的吸引力更大。 二级市场

上， 中信计算机指数的日K线已经实现 “四连

阳” ，充分显示出当前资金对该板块的看好。

由此，分析人士指出，当前我国的计算机产

业拥有清晰的成长前景和亮点，在短期蓝筹降温

的背景下，优质计算机个股的超跌反弹机会值得

参与。

AH股溢价指数冲高回落

□

本报记者 李波

昨日沪港通交易热度环比上升，“南冷北热”

特征持续。 由于上证综指昨日午后出现先扬后抑

的“折返跑” 走势，受其影响，恒生AH股溢价指

数冲高回落。

沪股通和港股通昨日的余额占比均较前一交

易日有所回落，显示沪港通交易热度环比提升。据

Wind资讯统计， 昨日沪股通余额为113.83亿元，

占当日额度的比例为87.56%；港股通余额为96.98

亿元，占当日额度的比例为92.36%。“南冷北热”

格局进一步延续。

上证综指昨日低开后震荡整理，午后一度快

速拉升，不过尾盘掉头向下并最终翻绿，收盘微

跌0.24%。 港股方面，恒生指数昨日高开后强势

震荡， 尾盘受A股拖累快速回落， 收盘微涨

0.35%。 由此， 恒生AH股溢价指数昨日冲高回

落，盘中最高上探至132.34点，收报128.49点，上

涨0.36%。

标的股方面，沪股通标的中的中国北车、大连

港和中国南车涨停，广船国际、中国交建、信雅达、

中国人寿和中国软件的涨幅都在5%以上；港股通

方面，金鹰商贸集团大涨12.76%，中国生物制药

和利标品牌分别上涨7.63%和6.67%，中国联通和

招商银行的涨幅超过5%。

新三板做市股保持活跃

□

本报实习记者 叶涛

本周以来， 新三板每日成交个股数量始终维

持在140只以上的高位区间， 交投呈现持续活跃

态势， 但成交额较本周前几个交易日1.30亿元左

右水平有所下降。值得注意的是，做市股票活跃度

保持稳定，依旧维持在高位区间。

据Wind资讯统计，昨日新三板共有155只股

票发生交易，较前一交易日增加15只，不过当天

市场成交额却仅有7687.37万元，较前几交易日有

所下滑。值得注意的是，做市股票交易活跃度仍然

维持常态， 昨日共有94只做市股票出现成交，成

交金额在100万元以上的有7只，其中，新眼光、博

雅英杰、麟龙股份位居前三，全日成交金额分别为

208.49万元、186.82万元和179.84万元。

以涨跌幅来看，恒业世纪、绿创设备、奥普节

能这三只协议转让股票涨幅最大， 昨日分别上涨

了269.00%、182.86%和94.00%；与之相对，同样

通过协议交易的赛德丽、 奥美格、 冰洋科技则以

99.96%、81.82%和37.34%跌幅垫底。 总体来看，

昨日上涨的新三板股票有68只，略多于下跌股数

量的61只。

沪指再迎超百点宽幅震荡

“大象” 半日折返跑释放三信号

□

本报记者 张怡

2015年首个交易周以充满戏剧性的一

幕收官： 以金融股和地产股为代表的大盘

权重股在午后强势崛起带动指数上攻百点

有余， 不过正当大家以为 “王者归来” 之

时， 权重股又悉数快速回落， 带动指数翻

绿。 由此，“大象” 半日的折返跑再度促使

上证综指上演盘中百点巨震， 这种心跳走

势也释放出了三大信号： 一是指数型上涨

难以为继； 二是新股发行引发资金抽离预

期；三是宽幅震荡格局得到进一步确认。

“大象” 午后折返跑引股指巨震

周五下午，A股在 “大象” 的上下 “折

腾” 下玩起了“心跳” 。 经历连续震荡后，昨

日以金融、 地产为代表的权重股午后突然崛

起，带动指数一改上午的低迷态势，上演超过

百点的大涨行情。其中，上证综指盘中最高触

及3404.83点，刷新了本轮市场上涨以来的新

高。 这种态势使得市场各方一度认为大盘周

期股可能又要展开新一轮逼空行情， 不料好

景不长， 下午两点半之后， 指数涨幅快速回

落，一路下挫直至翻绿，市场风险再度凸显。

由此，上证综指盘中最高点与最低点3267.51

点之间的差距达到了137点。 至收盘，上证综

指下跌8.05点报收于3285.41点， 跌幅为

0.24%；深证成指则下跌1.22%。

相对而言， 昨日创业板表现依旧较为强

势，低开之后快速上攻翻红，上午最高涨幅超

过了2.7%， 午后涨幅有所回落， 最终上涨

0.74%报收于1553.24点。

28个申万一级行业中， 仅有银行、 计算

机、 非银金融和传媒4个行业实现上涨。 其

中，昨日银行、非银金融和房地产行业等权重

板块走势与上证综指十分类似， 不过至收盘

时， 银行和非银金融依旧保持小幅上涨的红

盘态势，涨幅分别为1.01%和0.59%，而采掘、

公用事业和房地产行业则由大涨转为大跌，

至收盘时跌幅分别为1.77%、1.60%和1.05%。

个股方面，昨日A股市场中仅有573只个

股实现上涨，而下跌个股数目达到了1705只。

其中，涨停股数仅有17只，较此前大幅缩减，

可见赚钱效应大幅萎缩；但昨日并无跌停股，

跌幅超过5%的个股也仅有19只，可见大多数

个股跌势不够凌厉。 从图形上看，可以发现大

多数个股在大盘飙升之时依然未能跟涨，但

是受到尾盘跳水拖累，股价却出现下跌。

巨震释放三大信号

本周A股市场展开了“二八” 的频繁、剧

烈转换，并开启了宽幅震荡的新阶段。 而周五

的戏剧性表现更是折射出了三大信号， 即指

数型上涨已难以为继； 新股发行引发强烈的

资金抽离预期；宽幅震荡格局获进一步确认。

首先，指数型上涨难以为继。 新年首个交

易周中， 前期引领指数型上攻的主力品

种———金融股表现平淡， 且出现分化和向淡

倾向。周五金融股的表现更是呈现出“强弩之

末” 态势，凸显出权重股引领下的指数型上涨

已出现乏力迹象。再考虑到指数量价背离、前

高点位压力较大， 而权重股面对获利回吐和

融资去杠杆的压力， 指数型上涨的延续性大

概率难以为继。

其次，新股发行引发资金抽离预期。当前

对市场情绪影响最大的因素， 是下周开启的

密集新股发行。下周将有22只新股密集申购。

这对高位震荡中的A股的资金面形成严峻考

验，也引发了强烈的资金抽离预期。 其实，去

年以来，每一次新股密集申购前，市场都会形

成惯有的震荡调整， 并在资金回流后才再度

迎来机遇。

最后， 宽幅震荡格局获得进一步确认。

权重股逼空态势的结束意味着高位震荡格

局的开启，考虑到年初资金调仓换股，增量

资金与存量资金的博弈，剧烈风格转换以及

宽幅震荡料将频繁上演，短期市场风险有所

加大，分析人士建议投资者不要追涨恋战。

沪深300指数新高后回落

□

本报记者 张怡

伴随着

A

股市场中“大象”的折返跑，沪

深

300

指数在刷新本轮反弹新高后出现大

幅回落， 周五收出长针上影线， 最终下跌

12.54

点至

3546.72

点。 由此，沪深

300

指数在

周

K

线上也收出了带长上影线的绿十字星。

本周

5

个交易日中， 沪深

300

指数在周

一曾上演逼空大涨行情， 跳空高开并大涨

3.05%

；随后在周二和周三，指数维持高位

震荡态势， 分别微跌

0.01%

和微涨

0.07%

；

周四伴随着权重板块的大调整，沪深

300

指

数大跌

2.32%

；而周五在金融和地产等权重

板块午后强势崛起， 而后又迅速跳水的过

山车行情带动下，沪深

300

指数也上演了过

山车行情， 盘中创出了新高点

3689.75

点，

但收盘时微跌

0.35%

。由此，本周沪深

300

指

数微涨

0.37%

。

昨日， 沪深

300

的成分股中仅有

78

只个

股实现上涨，其中中国北车和中国南车是仅

有的

2

只涨停股， 此外中国交建和中国人寿

的涨幅超过了

5%

。不过昨日也并无跌停股，

内蒙君正以

8%

的跌幅位居跌幅榜首位，此

外还有

8

只个股的跌幅超过了

4%

。

■ 两融看台

多只ETF融券净卖出大增

□

本报记者 徐伟平

近期市场震荡幅度显著加大， 投资者的谨慎

情绪也明显升温。 1月8日，多只ETF的融券净卖

出量大增，显示两融资金短线相对看淡后市行情，

分析人士建议投资者保持谨慎，注意控制仓位。

1月8日， 沪深两市融资融券余额报10608.98

亿元，较前一个交易日增加了30.96亿元。 其中融

资余额为10530.22亿元， 较前一个交易日增加了

37.22亿元。 融券余额为78.76亿元，较前一个交易

日减少了6.26亿元。

融资方面，1月8日融资净买入额居前的证券

分别为华泰柏瑞沪深300ETF、 中信证券和中国

平安，融资净买入额分别为334.05亿元、227.23亿

元和178.56亿元。融券方面，1月8日融券净卖出量

前五位证券均为ETF， 分别为华泰柏瑞沪深

300ETF、华夏上证50ETF、嘉实沪深300ETF、华

安上证180ETF和南方深成ETF， 融券净卖出量

分别为4.12亿份、1.40亿份、1.26亿份、5919.29万

份和2001.54万份。 ETF的融券净卖出量大增，显

示两融资金短线相对看淡后市行情， 建议投资者

保持谨慎。

■ 牛市2015：续“旧”翻“新”（五）

期指盘中急坠200点 宽幅波动增大配置难度

期现对冲策略：2015且行且创新

□

本报实习记者 叶斯琦

1月9日，股指现货和期货均上演“变脸”

行情，期指主力合约盘中急坠200点。在指数大

幅波动的情况下，期现对冲和套利的策略选择

至关重要。 回顾2014年，由于基差两极分化及

板块明显切换，期现套利和对冲交易的业绩惨

淡。 2015年市场可能呈现出宽幅震荡中缓慢上

行特点。 在此情况下，套利和对冲操作难度较

大，策略需因时因势调整。与此同时，由于2015

年衍生品有望逐步丰富，新的套利机会和风险

也将共现。

期指盘中现200点急坠

1月9日，期指以令人诧愕的“过山车” 行

情结束了 2015年首周秀 。 期指主力合约

IF1501昨日低开于3570点，早盘横盘整理，午

盘一度拉升至3718点；就在涨势如虹之际，期

指却突然“变脸” ，30分钟急坠200点，收出长

上影线。 最终IF1501合约报收于3528点，下跌

60.2点或1.68%，全天振幅高达5.81%。 四合约

总成交量为203.9万手， 较上一交易日增加

23.1万手。

持仓方面，IF1501合约继续遭遇减仓，

期 指 四 合 约 总 持 仓 量 减 少 16011 手 至

213768手。 中金所数据显示，在IF1501合约

中，多头前20席位减持多单8826手，空头前

20席位减持空单高达11328手，空头主力建

仓明显。

现货方面， 昨日， 沪深300指数全天下跌

12.54点或0.35%。 由于表现弱于现指，IF1501

合约已由升水转为贴水状态，贴水幅度达18.72

点。 远月合约 IF1506的升水幅度也缩窄至

111.28点。

“昨日急涨急跌行情具有明显的资金市特

征。 由于宏观经济数据不佳，资金预计周末可

能出台利好政策，期指随之拉涨。 不过盘中跟

风盘并不积极，资金逐渐缺乏信心，于是午盘

顺势下跌，再度迎来洗盘。” 中信期货投资咨询

部副总经理刘宾表示。

国泰君安期货研究员胡江来认为，部分参

与者认为期指重新回到历史高点附近，存在一

定回调压力，于是介入，从而带动行情下挫，当

前需关注多空围绕历史高点的争夺结果。

至于总持仓量的下降， 分析人士认为，部

分于节后第一个交易日介入的空头尚未全部

出清， 周五行情高点再度来临并出现回调后，

空头或选择离场，进而总持仓量减少。 当然，总

持仓量减少， 不排除期现套利离场带来的影

响。

阿尔法遭弃 对冲策略显“新”机

回顾2014年，期现套利和对冲交易的收益

并不理想。 据悉，不少擅长熊市盈利的私募基

金，在2014年进行了包括阿尔法套利在内的多

种操作，但从8月以来连续亏损，仅在股指大幅

拉升的10月，一些基金净值就亏损20%，险遭

清盘。 虽然套利资金从11月开始醒悟，但也只

是在高位接货，因此业绩惨淡。

“2014年上半年沪深300指数在小区间

内震荡，且期货基本处于贴水状态，期现套

利机会较少。 7月份之后行情出现了大幅逆

转，中小板、创业板达到高位，国企改革导致

蓝筹股出现暴涨， 同时大幅拉抬股指期货。

此时资金若能及时转换套利策略，获利将更

加丰盛，但大多数机构对于即将到来的牛市

显然存在争议，因此很多习惯在熊市中运用

阿尔法套利策略的机构，在牛市初期损失惨

重。 直到股指一路暴涨之后，很多踏空的机

构才转变思路，开始抛弃阿尔法套利，并重

仓蓝筹及股指期货。 ” 方正中期期货研究员

彭博表示。

对于2015年的套利操作，刘宾表示，2015

年股票市场可能在宽幅震荡中缓慢上行，总

体氛围略微偏多。 宽幅波动或能给基差套利

带来较好的获利空间， 基差快速拉升及快速

回归的频率会增加， 投资者在股指上涨和下

跌过程中需采取不同的操作策略。 但2015年

蓝筹、成长板块轮动可能较快，这增加了选择

配置难度。

此外，2015年衍生品将更加丰富，也会给

期现套利操作带来新环境。 彭博分析，除了期

权将2015年上市以外，上证50股指期货、中证

500股指期货以及10年期国债期货有望在今

年上市，这将极大丰富套利产品线，给专业投

资者带来更多配置选择，提升盈利渠道。 当然

新品种同样会呈现双刃剑的效应， 收益和风

险共存。 （本系列完）
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601800.SH

中国交建

6.63 80,269.73 614,422.74 13.06 4.15 16.54

601628.SH

中国人寿

5.94 75,613.10 733,954.37 10.30 0.11 33.45

600837.SH

海通证券

0.64 57,812.73 1,160,798.70 4.98 0.30 42.52

601901.SH

方正证券

3.13 56,037.53 477,583.79 11.73 0.70 60.51

601318.SH

中国平安

2.48 49,636.71 2,316,417.75 2.14 0.13 17.74

601169.SH

北京银行

4.48 33,040.72 352,108.71 9.38 0.33 7.53

601166.SH

兴业银行

1.70 27,209.01 814,576.91 3.34 0.10 6.64

601601.SH

中国太保

2.96 25,957.28 510,179.88 5.09 0.13 27.63

000712.SZ

锦龙股份

7.39 18,370.77 209,367.86 8.77 0.97 92.35

600037.SH

歌华有线

4.20 16,573.95 106,974.45 15.49 0.94 45.42


