
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。

■

融资融券标的追踪

融资余额和融券余量前20名股票市场表现

白酒板块市值半年蒸发掉一个茅台

融券卖空白酒股坐揽5000万收益

□

本报记者 申鹏

仅仅半年时间， 白酒板块从

明星变成了弃儿。 无论行情如何

火爆，白酒股兀自疲弱，仿佛烈酒

掺了水，再也燃不起热情。统计显

示， 最近半年沪深两市白酒板块

总市值缩水超过

2000

亿元， 超过

贵州茅台当前的总市值。 沸沸扬

扬的 “塑化剂事件” 只是突发事

件， 白酒消费习惯在全社会范围

内的改变才是贯穿始终的利空因

素。在白酒股持仓资金出现分歧、

动摇者纷纷出逃时， 一些在相对

高位融券卖空的投资者却已获取

了不菲的收益。

白酒板块市值蒸发2142亿

从白酒板块历史走势来看，

去年

7

月底

8

月初的时候， 正是阶

段高点，贵州茅台一度徘徊于

250

元上方，洋河股份也曾创下

156

元

的历史最高价。 当时伴随着市场

中大消费概念的崛起， 白酒板块

成为市场资金追捧的价值品种。

现在看来， 正是那时喝酒的群情

高涨， 让很多投资者醉倒在股价

的山顶。

8

月中旬，白酒板块从历史高

点回落后反弹无力， 正式拉开调

整大幕。 期间“塑化剂事件”爆发

让白酒板块雪上加霜， 至今这一

事件性因素仍在持续发酵。

统计显示， 最近半年申万白

酒指数跌幅达

30%

，

13

只白酒股总

市值从

7179.2

亿元大幅下降至目

前的

5036.8

亿元，蒸发

2142.4

亿元，

相当于贵州茅台每股

200

元时的

总市值。 绝大多数白酒股均出现

20%

以上深度调整，其中“塑化剂

风波” 主角酒鬼酒累计下跌

45%

，

白酒新贵洋河股份重挫

42.8%

，常

青树贵州茅台也下跌近

3

成。

有分析人士认为， 尽管表面

上看“塑化剂事件”起到了推波助

澜的作用， 但真正持续压制白酒

股表现的还是白酒消费习惯的改

变， 这其中可能脱不开政策层面

的关系，尤其是“禁酒令”出台使

市场担心我国白酒消费可能被

“釜底抽薪”。

此前有消息称， 发改委叫停

贵州茅台的“最低限价”政策。 市

场对此的解读是，这一名酒，可能

正在失去某些优势。

融券获利不菲 资金分歧严重

从最近白酒股的市场交易来

看，即便是经历

30%

的深幅调整，

资金仍然分歧巨大。

28

日白酒板块大跌， 仅登上

沪深交易所龙虎榜的

5

只白酒股，

就有机构抛售价值

17

亿元的筹

码，看空气氛浓重。 同时，买方中

也不乏机构身影， 但承接力量与

卖方相距甚远。

在白酒股的多空对战中，但

斌的态度备受市场关注。 这位长

期唱多做多贵州茅台的知名私募

人士在

28

日发布微博称：“‘知与

行合一是世界上距离最远的东

西’。怎么想，就怎么做！今天增量

资金继续加买茅台。 ” 在该微博

下， 但斌还附上了茅台的分时走

势图，当时价格定格在

178.96

元。

另一位著名私募人士黄生则

持续唱空茅台， 他预测茅台及其

他白酒股的产品零售价格、 销售

量及股价都将“雪崩”。

券商的意见也莫衷一是。 安

信证券认为，白酒行业缺乏向上

驱动力，下调食品饮料行业投资

评级至“同步大市”。而国信证券

近期发布报告则从民间消费可

能接力， 春节白酒消费进入高

峰，白酒整体增速具有横向优势

以及基金持仓占比大幅下降等

角度出发，暗示白酒板块的投资

机会。

值得注意的是， 对于行业前

景分歧使资金对白酒股的业绩表

现持有极为苛刻的态度。 贵州茅

台在

2012

年获得

50%

的利润增

长， 尽管高于市面上的绝大多数

股票，但仍被认为低于预期。

就在很多投资者为白酒股的

前途颇费思量之时，一些在高位做

空白酒板块的投资者却正在闷声

发财。数据显示，去年

7

月

30

日两市

四只白酒股的融券余量合计为

192.39

万股，假设昨日平仓（最长

持券时间为半年）， 过去半年毛收

益估计为

5539.07

万元， 将利息成

本考虑在内， 净收益也将接近

5000

万元。

券商银行领衔 沪深300创反弹新高

□

本报记者 申鹏

昨日沪深

300

指数维持强势，

报收

2675.87

点，上涨

0.91%

，继续

创出反弹新高。

券商及银行股仍然扮演着领

头羊的角色，中信非银行金融业及

银行业指数分别上涨

2.71%

和

1.39%

。券商板块中招商证券涨停，

权重股海通证券及中信证券均有

出色表现， 收盘分别上涨

7.27%

和

4.32%

。银行股中招商、民生均录得

超过

2%

的涨幅，兴业、华夏、平安、

浦发等涨幅也在

1%

以上。

沪深

300

指数贡献前

5

名的股

票分别是海通证券、招商银行、民生

银行、中信证券和招商证券。拖累指

数的前

5

名分别为广汇能源、中国太

保、 中国人寿、 青岛啤酒和苏宁电

器。从未来的指数驱动力来看，券商

板块有望接过银行领涨大旗。

昨日沪深

300

指数成分股总

成交额达到

1088

亿元， 为反弹以

来的第二高点， 显示投资者预期

乐观，高位换手意愿较强。

按收盘价计算， 期指当月合

约

IF1302

出现贴水。通常认为，这

一现象反映做多力量有所收敛。

分析人士指出， 目前从基本面及

政策面的因素看， 反弹行情尚未

走到尽头， 但由于指数和很多权

重品种已经积累的较大涨幅，很

多投资者预计市场将出现调整，

其短线心态趋于谨慎。

期指创近8个月新高 空头主力撤资近12亿

□

本报记者 熊锋

1

月

29

日，就

IF1302

、

IF1303

两个合约来看， 期指空头减仓

9711

手，撤退资金达

11.7

亿。 这

说明连续上涨之后， 部分空头

选择不再奉陪， 部分多头也开

始选择获利离场。 市场人士认

为， 虽然多头格局仍在强势延

续， 但期指前期犀利的涨势可

能会放缓。

12亿空头资金离场

昨日股指期货延续周一的涨

势。截至周二收盘，期指主力合约

IF1302

报收于

2671

点， 较周一的

结算价上涨

22.4

点， 涨幅

0.85%

，

日内创出近

8

个月的新高

2687.4

点。 其余三个合约涨幅在

0.8%

左

右。昨日现货指数涨幅稍大，沪深

300

指数报收于

2675.87

点， 上涨

24

点，涨幅为

0.91%

。

连续两日上涨动摇了空头的

军心。 昨日主力合约

IF1302

前

20

位空头大举减仓

9602

手， 下月合

约空头减仓

109

手，按两个合约昨

日结算价及业内主流的

15%

的保

证金计算， 空头主力撤出约

11.7

亿资金。

就中金所昨日公布的持仓

数据来看，主力合约上，空头前

20

席中， 仅有四席选择增仓，幅

度也很小。 值得关注的是，空头

前

10

位的一线主力中，仅有银河

期货小幅增仓

46

手，其他席位均

大手笔减仓。

具体来看， 空头前

5

位中共

减仓达到

5451

手，而多头前五仅

减仓

1899

手， 心态强弱可见一

斑。 前

10

席位，空头减仓

7653

手，

多头仅减仓

4410

手。 空军大佬

中，中证期货、海通期货、光大期

货等券商系期货公司席位减仓

力度更大， 分别为

1265

手、

2299

手、

1720

手。

由以上情况来看，空头减仓

则主要集中于主力资金，而多头

减仓主要是靠后席位，这被市场

人士视作投机性更强的资金出

现动摇， 而主力多头却比较坚

定。 业内人士认为，这透露出近

日多头格局让空头无心恋战，纷

纷选择止损离场，同时多头的对

手盘正在减少，表明空头不再奉

陪，或透露出近日指数涨势可能

放缓。

多头格局仍将延续

广发期货资深分析师郑亚男

指出， 从中金所公布的持仓数据

来看， 空方依然处于相对不坚定

的态势。具体来看，席位内部均呈

现出比较一致的情形， 多方

20

家

席位只有一家明显增持看多，而

空方前二十席位也只有

2

家增持

看空。她认为，多空争夺战尚未结

束，多方稍微占优。

从累计净持仓的角度来看，

昨日空方力量较为明显减弱，累

计净空单由周一的

6776

手减少至

4200

手。“这表明空方信心相对不

坚定，多方占据优势”，郑亚男说。

国泰君安金融工程师胡江来

认为， 期指量化加权指示信号较

多地指向多头方向。 净空减幅较

大的格局表明， 利好上行因素偏

多的情况下， 空头期货头寸部分

选择出清。从量化、宏观等层面的

信息来看， 期指延续上涨惯性的

概率较大。

就价差来分析， 多头攻守自

如，表现出良好的局面掌控能力。

长江期货资深分析师王旺认为，

昨日股指期货当价格处在相对低

位的时候期现价差处于全天高

位， 而在上涨的过程中却往往是

贴水的，即沪深

300

现指全天最低

位，

IF1302

期现价差为全天最高。

“价格极小值对应价差极大值，表

明多方低位防守坚决”。

本轮指数连续上涨幅度达到

20%

，却没有较充分的调整出现，

市场对于短期是否过热的担忧随

之而起。 而昨日盘中以及尾盘期

指主力合约出现贴水， 是否是一

个警惕信号呢？在王旺看来，市场

上涨期指价差并没有大幅扩大，

而下跌时却防守坚决， 这反映出

多方很理智， 期指上涨过程走势

良好。

招商证券两度涨停

市场交投活跃度回升、融资融券标的扩容等利好因素，使券商股

近两交易日表现优异。其中，招商证券连续两个交易日连续涨停，累计

涨幅达

21.06%

，高居融资融券标的同期涨幅之首。

近两个交易日，中信非银行金融指数累计上涨

7.16%

，同期沪综

指涨幅仅为

2.95%

，前者跑赢后者

4.21

个百分点。招商证券等券商股走

强，与以下因素有关。首先，短期市场走强，交易量维持较高水平，近两

交易日沪深两市成交额维持在

2000

亿元水平。 其次，券商创新业务再

发力，诸如融资融券标的增至

500

只、资管创新产品陆续推出、柜台交

易上线等，有利于进一步改善券商的盈利预期。

从公开交易信息看，部分机构参与了招商证券的交易。

1

月

28

日

1

家机构席位买入招商证券

3600

万元，

1

月

29

日又有

1

家机构现身龙虎

榜，买入额达

6889.12

万元，同时中信证券总部和国泰君安总部亦分别

买入

6980.70

万元和

3397.65

万元。

中信证券报告认为，券商业绩逐渐走出底部，在融资融券、类贷

款、直投、做市、衍生品等创新业务带动下，业绩有望出现拐点，伴随人

民币国际化，我国急需具有国际化能力的证券公司，券商股或存在战

略机会。（王朱莹）

冀中能源受益区域资源紧张

受益于部分地区焦煤焦炭供应紧张，冀中能源经过短暂回调之后

再度崛起，近两个交易日累计上涨

11.97%

，股价创半年新高。 短期内

利好因素仍有望支撑该股走强。

由于近期山西、贵州等重要煤炭产地出现重大煤矿事故，相关矿

区停产整顿，同时蒙古可能停止对我国出口焦炭。 部分地区煤炭供需

面短暂失衡，部分品种价格有所提振，冀中能源就于近期上调其焦煤

产品价格。齐鲁证券研究报告指出，随着钢铁价格上调以及旺季来临，

焦煤价格仍有上涨空间，看好冀中能源调整之后的投资机会。

此外，齐鲁证券认为，公司未来外延式扩张能力值得看好，冀中能

源集团彻底解决信达问题之后，预计未来仍有煤矿收购预期，集团剩

余产能注入值得期待。

2012

年冀中能源集团煤炭产量

1.15

亿吨，是同

期公司煤炭产能的

3.06

倍；同时公司焦煤比重较高，在景气回升、焦煤

价格上涨过程中，具有较大的业绩弹性。（王朱莹）

中航飞机短线或有回调压力

1

月

29

日，中航飞机发布业绩预告称，

2012

年净利润同比增

100%-

150%

。 分析人士指出，该股自

12

月

4

日以来，累计涨幅已达

78.72%

，鉴

于前期涨幅较大且利好兑现，该股短线面临调整压力。

12

月

4

日，中航飞机股价最低下探至

6.70

元，此后伴随大盘不断走

高及军工股出现炒作潮，中航飞机股价亦冲天而起。昨日，该股跳空高

开，报

12.59

元，此后维持高位震荡，最低下探至

11.60

元

,

最终收报

12.01

元，上涨

2.91%

。

从日

K

线形态上看，该股昨日收出阴线，但量能几乎是前一交易

日

4

倍。 分析人士指出，如此充沛的量能却无法带动股价进一步上攻，

那么短期内不进则退的概率便有所加大。

短线看，中航飞机面临回调压力。但长线看，军工题材炒作有反复

出现可能。 华泰证券指出，公司作为大型运输机的主要制造商以及大

型民用客机的重要供应商，将受益于相关产业的发展，市场前景广阔。

同时，华泰证券认为，公司经过前期上涨、利好出尽后面临调整压力，

但股价回调或是介入良机。（王朱莹）

■

两融看台

融券余额激增 短期市场或承压

□

本报记者 龙跃

1

月

28

日， 沪深股市融资融

券余额再创历史新高， 达到

1130.06

亿元。 其中，融资余额与

融券余额携手创出历史新高，分

别达到

1086.12

亿元和

43.95

亿

元。 值得注意的是，当日融券余

额出现较快增长，或预示短期市

场面临一定调整压力。

融券余额本周一创出历史新

高，达到

43.95

亿元，较此前一个

交易日的

38.48

亿元大幅提升。 从

融券余额近期走势看， 每当该数

据大幅走高时， 市场均会在不久

出现一次小幅调整。 例如，今年

1

月

21

日、

1

月

15

日以及

1

月

7

日都是

如此。

分析人士认为， 尽管昨日

大盘创出本轮反弹 新 高 ，但

2300

点上方历史套牢盘压力较

大，指数在当前位置出现一定震

荡蓄势并非没有可能，同时

28

日

融资、融券余额携手创出历史新

高，也说明当前市场多空分歧有

所加大。

在具体品种方面，

1

月

28

日

融券净卖出量居于前十的证券

中，各类型的

EFT

基金占据较大

比重，这说明市场恐高情绪明显

升温。 相对于融券卖出，

28

日融

资净买入居前的品种更有看点。

统计显示，本周一融资净买

入居前的品种大致可以分为三

类；一是广汇能源、包钢稀土等

高弹性品种，显示在当日市场大

涨中，短线资金追求超额收益的

心理；二是民生银行等金融股，

显示在当日市场向上突破时，

本轮反弹的主力品种仍然具备

较强号召力；三是五粮液，该股

融资净买入居前， 预示部分资

金开始布局白酒股的反弹。 巧

合的是， 五粮液也是昨日市场

中涨幅最大的一线白酒股。

融资融券图表

管理期货基金或登陆国内市场

□

中信证券金融工程及衍生品组严高剑

股指期货自推出以来对

A

股

市场的影响不断增强， 现货和期

货市场波动模式和博弈状况都在

悄然改变。

在股指期货市场， 对冲与套

保交易流行促使成交持仓大幅上

升。

2012

年是股指期货交投活跃

的一年，虽然现货成交大幅下降，

股指期货的成交量和持仓量均相

对

2011

年翻了一倍。 从投资者移

仓、 结算的操作上可以看到市场

更加成熟，投资者行为理性规律、

不同期限合约的价差分布更合

理、 市场情绪从上市爆炒日渐回

归理性。交投活跃、市场理性等一

定程度上都与新增套保额度、更

多机构投资者参与紧密相关。

期现量价联动， 期货价格发

现功能充分发挥， 期现套利机会

快速下降。 期现基差厚尾分布进

一步减弱， 高收益的套利机会明

显减少。 两只沪深

300ETF

的出现

为套利投资者提供成本更低、流

动性更好的现货复制工具， 分级

基金等交易所创新工具的出现也

推动了套利模式的转变， 从单纯

期现基差向基差

+

折价套利转变。

进一步对期货、 现货的微观走势

进行分析， 可以发现在一分钟频

率上期货价格变化显著的引导现

货价格变化。由此可见，期货充分

发挥了价格发现功能。 在成交量

上，期货和现货的关系并不稳定。

机构投资者参与促使市场集

中度提升。

2012

年期货市场份额

集中度大幅提升， 其中券商系期

货公司稳居前列。在细分排名中，

持仓量排名具备较好的稳定性，

而成交量排名却日新月异， 这在

不同方面反映了期货竞争格局中

的定势和变数。我们认为，期货竞

争格局的变化核心是因为广泛采

用对冲投资模式的类机构投资者

和以套期保值为主的机构投资者

在市场中占比不断提升， 其对期

货经纪商的中和服务需求也较

高。 我们判断未来随着期货资产

管理的放开， 市场集中度可能会

进一步上升。

2013

年，中国

CTA

元年，期货

资产管理起航。 虽然股指期货推

出已经三年，但由于不同金融机

构面临不同的监管，因此仍旧有

不少机构投资者还在准备参与

的过程中。 券商自营、投资公司

是最早参与股指期货交易的机

构，基金专户和信托其次，而公

募基金、保险和

QFII

等相对滞后。

目前基金专户参与股指期货限

制最少， 产品形式也最为灵活，

而曾经的私募最佳产品法律载

体的信托由于参与股指期货比

例限制而错失对冲基金业务。 未

来国债期货等新品种将不断推

出，更多的机构将获准参与期货

市场

--

投资产品多样化、投资者

多元化将推进期货市场的快速

发展。

2013

年对期货市场影响最大

的应当是期货公司资产管理业务

的试点， 这将拉开中国

CTA

发展

的序幕，管理期货（

managed fu－

tures

）基金将登陆国内市场。 这不

仅将给国内投资者提供独特风险

收益结构的金融产品， 还将拓宽

期货公司盈利来源， 提高期货公

司研究投资服务能力。 （执业证

书号：S1010510120029）

证券代码 证券简称

融资截止日

余额（亿元）

融券截止日

余量（万股）

昨日涨幅

（％）

最新市盈率

（ＴＴＭ）

综合评级

（中文）

６００２５６．ＳＨ

广汇能源

３８．８７ １７１．４６ －１．８４ ６２．８６

增持

＋

６０００１６．ＳＨ

民生银行

３０．８１ ３２０８．２８ ２．６０ ７．７５

增持

＋

６００１１１．ＳＨ

包钢稀土

２５．０６ １５９．９０ １．５７ ４２．９２

增持

６０００００．ＳＨ

浦发银行

２４．１５ １２５８．１８ １．０７ ６．１７

增持

６０１１６６．ＳＨ

兴业银行

２２．２８ ９４８．５４ １．７２ ７．３４

增持

＋

０００００１．ＳＺ

平安银行

２１．３５ ４２０．１５ １．４７ ８．５４

增持

６０１３１８．ＳＨ

中国平安

１８．５１ ２８９．１３ ０．１３ １７．５８

买入

－

０００８５８．ＳＺ

五粮液

１８．０５ １８３．０１ ３．１０ １０．４９

买入

－

６０００３０．ＳＨ

中信证券

１７．８５ ９１２．５６ ４．３２ ３８．７３

增持

＋

６００５１９．ＳＨ

贵州茅台

１２．９０ ４７．４４ －０．１９ １４．６６

买入

－

６０００３６．ＳＨ

招商银行

１０．６９ １２７４．４７ ２．９６ ７．４１

增持

＋

６００７３９．ＳＨ

辽宁成大

１０．４６ ６３．４０ １．１６ ２４．１１

买入

６０００５０．ＳＨ

中国联通

１０．１４ ３８．４２ ０．００ ４０．３４

增持

＋

６０００４８．ＳＨ

保利地产

９．４２ ５２５．７７ ０．９６ １１．６２

买入

－

６００８３７．ＳＨ

海通证券

９．３４ ７０２．４６ ７．２７ ３７．４３

增持

＋

６０１８１８．ＳＨ

光大银行

９．２７ ５５４．９１ ０．２９ ５．９７

增持

０００７７６．ＳＺ

广发证券

９．１７ １８８．２７ ４．１５ ４２．０７

增持

６００９００．ＳＨ

长江电力

９．０６ １４１．８８ －０．６８ １１．６６

增持

＋

００２０２４．ＳＺ

苏宁电器

８．５９ ２６４．４３ －１．４９ １４．２９

增持

６００５４７．ＳＨ

山东黄金

８．０８ ２０．０２ １．８４ ２６．１５

增持

＋

证券代码 证券简称

融资截止日

余额（亿元）

融券截止日

余量（万股）

昨日涨幅

（

％

）

最新市盈率

（

ＴＴＭ

）

综合评级

（中文）

６０００１６．ＳＨ

民生银行

３０．８１ ３２０８．２８ ２．６０ ７．７５

增持

＋

６０００３６．ＳＨ

招商银行

１０．６９ １２７４．４７ ２．９６ ７．４１

增持

＋

６０００００．ＳＨ

浦发银行

２４．１５ １２５８．１８ １．０７ ６．１７

增持

０００００２．ＳＺ

万科

Ａ ４．１５ ９７６．５６ １．２４ １２．０７

买入

－

６０１１６６．ＳＨ

兴业银行

２２．２８ ９４８．５４ １．７２ ７．３４

增持

＋

６０００３０．ＳＨ

中信证券

１７．８５ ９１２．５６ ４．３２ ３８．７３

增持

＋

６０１２８８．ＳＨ

农业银行

６．２４ ７８９．５２ ０．００ ６．６９

增持

６００８３７．ＳＨ

海通证券

９．３４ ７０２．４６ ７．２７ ３７．４３

增持

＋

６０１８１８．ＳＨ

光大银行

９．２７ ５５４．９１ ０．２９ ５．９７

增持

６０００４８．ＳＨ

保利地产

９．４２ ５２５．７７ ０．９６ １１．６２

买入

－

６０１３９０．ＳＨ

中国中铁

３．０８ ４３３．８４ －０．３２ ９．１５

增持

０００００１．ＳＺ

平安银行

２１．３５ ４２０．１５ １．４７ ８．５４

增持

６００７９５．ＳＨ

国电电力

２．１２ ４０８．４１ －１．０９ ９．６６

买入

－

６０１３９８．ＳＨ

工商银行

１．１３ ３７７．６６ ０．００ ６．５２

增持

０００１００．ＳＺ ＴＣＬ

集团

５．６７ ３６３．２０ －０．８２ ３０．５３

增持

６０１９９８．ＳＨ

中信银行

１．１８ ３４６．９９ ０．９９ ７．０３

增持

－

６００３８３．ＳＨ

金地集团

３．８８ ３４５．１５ －０．１４ ９．２３

增持

＋

６０１９３９．ＳＨ

建设银行

１．４８ ３２７．４８ －０．２１ ６．３４

增持

６０１１６９．ＳＨ

北京银行

５．２４ ３２５．５９ ０．３９ ８．１４

增持

＋

６０００１５．ＳＨ

华夏银行

７．３０ ３０８．０５ １．６６ ６．７３

增持

１

月

２９

日主力合约

ＩＦ１３０２

主力席位前十位持仓情况

持多单排名 持空单排名

名次 会员 持多单量

比上交易

日增减

名次 会员 持空单量

比上交易

日增减

１

国泰君安

５６６６ －８８８ １

国泰君安

８０７３ －８７７

２

海通期货

３１９８ －１６５ ２

中证期货

６６４０ －１２６５

３

永安期货

３０２０ １００ ３

海通期货

３４１９ －２２９９

４

广发期货

２９３０ －３２３ ４

华泰长城

２７８８ －３４５

５

华泰长城

２８６４ －６２３ ５

广发期货

２７８３ －６６５

６

东海期货

２８４５ ２３ ６

光大期货

２２８４ －１７２０

７

南华期货

２４１０ －３８３ ７

南华期货

２１７４ －４４

８

光大期货

２３８０ －１４３７ ８

银河期货

１７９８ ４６

９

中证期货

１８３４ －８６４ ９

鲁证期货

１４２８ －２１９

１０

信达期货

１６４０ １５０ １０

中信建投

１３８６ －２６５

合计

２８７８７ －４４１０ ３２７７３ －７６５３
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