
成交骤降 国债期货“上下两难”

□本报记者 张勤峰

本周央行公开市场操作、利

率债招标皆无明确指引，国债期

货在短暂波动后重归弱势震荡

格局，周四期价盘整，成交骤降

逾六成。 市场人士表示，7月数据

或将继续验证经济企稳向好，但

在定向宽松和平稳的流动性预

期支撑下， 市场依旧很难摆脱

“上有压力，下有支撑” 的两难

境地。 经济数据发布前，国债期

货市场延续小幅盘整的概率大。

行情乏味 成交大减

多头借公开市场操作、7年

期国债招标挑起的反攻相继失

败后，周四国债期货市场回归弱

势格局， 但鉴于消息面平静、资

金面平稳向好趋势不改，空头也

不敢贸然行动，行情再次陷入胶

着，成交量大幅缩水。

盘面显示，周四国债期货主

力合约TF1409早盘略微低开后

震荡下行，午后低位震荡，临近

收市前跌幅收窄， 最终收报

93.036元， 较前一日结算价跌

0.05% 。 其 余 两 合 约 方 面 ，

TF1412收报 93.508元， 微涨

0.01%；TF1503收报93.846元，

跌0.05%。

由于日内波动极为有限，各

方交投意愿低迷，市场成交量比

前一日大幅缩减。 据统计，周四

国债期货三合约合计成交1779

手，较前一日的4643手缩减逾六

成， 其中主力合约全天成交量

1221手，只有前一日的约三成水

平。

主力移仓继续成为当天盘

面的一项重要特征。 数据显示，

周四主力合约TF1409收盘持仓

为6244手，比前一日减少180手，

已是近期连续第六个交易日持

仓下降；次季合约持仓则在稳步

增加，周四收盘为2437手，再增

424手。

上下两难 震荡为主

周四，农发行招标发行了三

期中短期限金融债，中标利率基

本落在市场预期均值水平，需求

不好不坏。 从一二级现券市场到

期货衍生品市场，债券都不离震

荡格局， 足见短期行情的乏味。

由于资金面利好有限， 且临近7

月经济数据发布期，各方投资者

保持谨慎观望在情理之中，当

然， 即便7月数据继续验证经济

企稳向好，在定向宽松和平稳的

流动性预期支撑下，市场依旧很

难摆脱“上有压力，下有支撑”

的两难境地。

从短期来看， 资金面仍对

债券市场行情发挥着主要的影

响力。 中投证券报告指出，量化

分析显示， 货币市场流动性对

收益率曲线的长端影响日甚，

而CPI的影响则日渐式微。其背

后的逻辑包括经济基本面变迁

带来的流动性变化， 央行货币

政策逐渐从单一的通胀取向，

转向多元化的政策取向， 利率

市场化导致金融机构资产配置

方向的变迁。 资金利率的波动

能反映这些影响债券市场的重

要变量的变化， 因此从表征上

来看是行情“驱动器” 。 中投证

券认为， 从静态的资金供求来

看，8月份资金缺口将较7月份

明显收窄。 不过，8月份资金面

仍面临较多不确定因素， 包括

R007波动率从历史最低水平

向均值回靠；IPO的扰动； 商业

银行净融出资金规模的下滑；

超储率创2012年以来新低，央

行无意进一步“宽货币” 。 结合

过去五年的历史情况来看，大概

率上8月份资金利率均值水平仅

略低于7月份，因此能够为债券

市场提供的扶助非常有限。

不过，市场流动性预期依旧

相对乐观。 上周 PSL和央行下

调正回购利率的操作，则给了市

场更多央行引导利率下行的预

期。 有分析人士指出，政府和相

关部门降低企业融资成本的意

图明显， 保持货币市场基本稳

定、资金成本在相对低位则是降

低成本一项必要条件，因而总体

上看， 未来资金面还将以稳为

主，均衡偏松。

与此同时， 影响利率债的

利空因素，包括经济数据反弹、

货币政策预期修正等已被市场

反应或有所弱化， 因此总体上

看， 近期债券市场依旧无明显

趋势。 下周陆续公布的经济数

据或将造成一定的波动， 但预

计不会像7月初期那样对市场

造成很大冲击。分析人士认为，

在经济数据发布前， 国债期货

市场延续小幅盘整的概率大，

可关注移仓过程中跨期价差拉

大带来的交易机会。
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宠周期轻成长 融资再现分化

□本报记者 徐伟平

连续上攻后，近期沪综指

维持在 2200 点附 近震荡 休

整，面对震荡市，两融资金并

没有闲着，8月以来， 融资客

加仓周期股，而大幅偿还了部

分新型产业股。融资客在市场

震荡期间做出“宠周期、轻成

长” 的选择，从目前来看，这

一策略的收益较为可观。市场

人士指出，两融资金的嗅觉敏

锐，在市场震荡期间，融资净

买入额超过5000万元的标的

有78只， 其中中小市值蓝筹

股占比较多，此类品种是融资

客重点布局的方向，为投资者

布局后续的强势股提供重要

参考。

融资客宠周期轻成长

7月22日以来，在权重股的

带动下， 沪深两市大盘开启一

波强势反弹， 期间市场风格倾

向于周期板块， 而小盘成长股

则更多呈现出“跟涨” 的态势。

不过步入8月份，伴随着蓝筹股

的回调， 沪深两市大盘上涨的

步伐明显放缓， 开始在高位震

荡。 而本周二“逆风飞翔” 上攻

至半年线的创业板指数同样进

入了震荡整固的状态， 市场短

暂休整。

不过值得注意的是， 在市

场震荡期间， 融资客并没有闲

置资金， 两融市场的热情依旧

高涨。 8月1日沪深两市的融资

余额为4392.61亿元，8月6日融

资余额已经跃升至4521.18亿

元， 三个交易日融资增幅高达

128.57亿元，由此来看融资客在

震荡市场中积极布局。 从布局

的方向上看，融资客采取了“宠

周期，轻成长” 的策略。

从行业层面看，8月以来融

资净买入额居前的板块清一色

来自周期性行业，非银行金融、

有色金属和银行板块的融资净

买入额均超过10亿元， 分别为

30.83亿元、16.60亿元和12.21

亿元。 紧随其后的采掘、化工、

公用事业、房地产、建筑装饰和

机械设备的融资净买入额均超

过4亿元，此类品种的周期属性

较强。 与之相比，新兴成长板块

则遭遇融资偿还， 传媒板块的

融资偿还额达到1.51亿元，计算

机板块实现融资净买入额，不

过仅为384万元。

从个股来看， 这一现象更

为显著。 8月以来融资净买入额

超过1亿元的股票有27只，其中

有25只股票来自周期板块，占

比超9成，其中中国平安、宏源

证券、兴业银行、中信证券和华

锦股份的融资净买入额超过4

亿元， 分别为9.46亿元、6.33亿

元、4.94亿元、4.67亿元和4.13

亿元。 与之相比，部分新兴产业

股的融资偿还压力较大， 康美

药业和鹏博士的融资净偿还额

超过1亿元， 分别为3.40亿元和

1.45亿元，百视通、乐视网、东软

集团的融资偿还额同样居前。

从目前来看，融资客实施“宠周

期，轻成长” 策略获得的收益较

为客观， 融资净买入额前20证

券 8月以来的平均收益率为

4.71%，跑赢大盘。 而同期融资

净偿还额前20证券的平均收益

率只有-0.31%。

融资强势股现两大特征

在经济数据改善、资金面

维持宽松、 政策面频频发力

的大背景下， 本轮市场反弹

的基础并未发生动摇， 不过

由于短期涨幅过快， 短期有

震荡整理的需要。 在市场震

荡期间， 融资净买入额超过

5000万元的标的有 78只，此

类品种是融资客重点布局的

方向， 为投资者布局后续的

强势股提供重要参考。 总体

来看， 这78只股票具备以下

两大特征：

首先， 中小市值的蓝筹股

占比较高。 在融资净买入额超

过5000万元的标的中， 有66只

股票属于典型的蓝筹股， 市场

依然对蓝筹股情有独钟。 不过

值得注意的是， 此类品种自由

流通市值的平均值为230亿元，

其中自由流通市值超过500亿

元的股票有8只，自由流通市值

在100亿元到500亿元之间的股

票有30只，自由流通市值在100

亿元以下的股票有40只， 由此

来看， 融资强势股以中小市值

的蓝筹股为主。 市场人士指出，

考虑到银行、券商、地产等板块

的市值较大， 大幅抬升此类品

种虽然有助于股指反弹， 不过

耗费的资金较大， 此类品种很

难持续走强。 这反而给了中小

市值蓝筹股机会， 此类品种后

续有望保持强势， 建议投资者

重点关注。

其次， 强势股体现了强者

恒强的定律。这78只股票7月以

来的平均涨跌幅为16.53%，而

同期沪综指累计上涨7.48%，

由此来看这78只股票显著跑赢

了大盘，是本轮市场反弹中，资

金主力做多的品种。 考虑到融

资客依然偏向于大盘周期股，

而非小盘成长股， 这可能意味

着市场将延续此前的风格特

征，7月份涨势居前的品种震荡

蓄势后，仍有望延续升势，上演

“强者恒强” 的定律。

中信蝉联多空首席 海通勇夺成交桂冠

期指空头“大嘴吸筹”

□南华期货 严兰兰

7月末沪深300指数上涨，当

前已进入横盘整固阶段， 周一、

周二接连微创新高之后，周三下

调，但遇到十日均线支撑，日成

交金额均维持在1000亿元左右。

本周股指期货的成交量及盘后

持仓量一直处于相对高位。

从期指四个月份合约的持

仓分布来看，自股市反弹以来，

中信期货便开始蝉联期指多空

双方首家席位， 其席位多单保

持在1.5万手上下已连续十个

交易日， 在这期间其席位空单

增大了5000手。同一时段，另一

家重要席位海通期货增加空单

约万手， 其成交量一直蝉联第

一，出乎意料的是最近5个交易

日其成交量最高上蹿至第二家

席位的2.24倍， 最低也达到了

第二大成交席位的1.84倍。 因

此，从双方重要席位调仓来看，

近期重要席位空头正在逐步吸

收筹码。

经济层面，近期公布的经济

数据提振了人们对中国经济在

实施一系列刺激措施后重获动

能的信心，不过服务业表现意外

疲软显示经济复苏依然脆弱。 近

期有消息透露，中石化和中石油

两家公司相关人士表示，今年上

半年柴油销售出现了下降，预计

2014全年销售量将出现下滑。以

上两家公司的柴油供给占到中

国市场的近90%，柴油是反映工

业活动的风向标，因此柴油实际

消费下滑说明中国经济的放缓

程度可能比官方数据体现的还

要差。

政策层面， 有消息透露，在

近期的一次经济形势分析会议

上，监管层首次提出下一步将推

进银行业混合所有制改革。 监管

层的明确表态，意味着银行业的

国企混合所有制改革正式破题，

相关人士称今年下半年或明年

上半年将会有实质性动作。 国有

银行混合所有制改革一旦正式

开始，对于银行业股票会是重大

利好。

我国经济数据未能一致向

好， 反映经济复苏步伐仍不明

确，这对于股市投资将形成一定

的心理压力。 当前大盘正处于多

空激烈争夺期，任何利空消息都

将阻挠股票指数价格的上升，因

而在领导层未出台重要利好政

策之前，不宜对股票指数的继续

上升空间期望过高。 股市当前所

承受的压力亦可从股指期货持

仓分布的变动中洞悉。

综合来看， 当下我国经济

数据的时好时坏影响着股市投

资的信心，目前沪深300等重要

股票指数上方已遇到压力，调

整已在所难免， 短期可关注沪

深300在2300附近的支撑力度。

近期公布的英国PMI指数进一

步证实， 欧美经济已处于稳步

复苏阶段， 这有助于拉大我国

的外需。 我国服务业PMI指数

意外回落反映出内需的不足，

但我国云南鲁甸地震灾后重建

有望增强内需。

包钢股份创半年新高

□本报记者 王姣

周四午后钢铁股集体拉升，

截至收盘， 申万钢铁指数以

1.29%的涨幅领涨两市， 其中包

钢股份强势涨停，实现六连阳，并

创半年新高。

在沪深300成分股中， 包钢

股份的权重占比为0.31%。 受高

送转利好刺激，昨日该股早盘高

开高走， 几分钟内即冲击涨停，

截至收盘， 股价封住涨停板，报

5.05元， 昨日对指数的贡献为

0.73%，位居成分股之首。其成交

亦创出天量，昨日成交金额高达

29.82亿元， 较前一交易日的

12.31亿元增17.51亿元， 增幅高

达142.24%。

消息面上，包钢股份8月6日

晚间公告称， 公司董事会审议通

过相关议案，拟定2014年中期利

润分配方案为：向全体股东每10

股送转10股，并派现0.125元。 另

据报道，8月6日， 中国铝业公司

透露， 工信部已于近日正式下文

确认中铝公司大型稀土企业集团

组建方案,至此，工信部今年1月

明确的6家稀土集团方案， 已审

批过半。

分析人士指出， 多家稀土企

业牵头组建的稀土大集团有望在

年内完成布局， 随着政策红利逐

一落地， 拥有稀土资源的个股值

得重点关注。 推出高送转方案的

包钢股份有望受到资金持续关

注。 技术面上，7月9日以来的22

个交易日内， 包钢股份累计上涨

43.06%，注意回调风险。

环旭电子四连阳

□本报记者 王姣

随着苹果iWatch即将进入

量产，加上近期业绩向好的刺激，

环旭电子实现四连阳， 最近四个

交易日累计上涨4.75%。

在沪深300成分股中， 环旭

电子的权重占比为0.11%，昨日，

环旭电子开盘报31.3元， 截止收

盘，该股涨1.68%报31.56元，成交

金额为1.1亿元，昨日对指数的贡

献为0.04%。

消息面上，环旭电子8月6日

晚间于上交所发布7月营业收入

简报， 公司7月合并营业收入为

12.87亿元， 较6月收入11.3亿元

环比增长13.89%。 另据媒体报

道，苹果iWatch部分零组件企业

近期将开始逐步进入量产， 立讯

精密、 环旭电子将于8月开始逐

步进入小批量试产阶段。

海通证券指出，环旭电子在

今年4月发布 “非公开发行A股

股票预案” ， 募集资金的10亿元

将投向于 “环旭电子一期项

目” ， 估计此次增发扩产即为

iWatch配套,此模组产品单价可

能达到300-350元，有望为公司

业绩弹性提供有力支撑。 考虑到

未来来自穿戴式设备驱动的巨

大业绩弹性，环旭电子有望继续

上涨。

8月以来各板块融资净买入额

广发期货：期指临近交割，多

空双方大举移仓至下月合约，其

中空头在移仓过程中撤离幅度较

大， 使得当月合约净空大幅减少

1484

手。 从各个席位持仓量变化

来看，多空双方分歧仍然较大，海

通、永安净空继续大幅减少，空头

第一大佬中信则变化不明显。 总

的来看， 尽管期指总持仓和前

20

席位净空持仓已经连续三日下

降，但是下降的幅度实在有限，总

体仍然不利于期指继续上行。

上海中期期货： 进入

8

月之

后， 期指走势再度陷入纠结，主

力合约在

2330

点

-2400

点之间宽

幅震荡。随着期指的多次冲高回

落， 市场做多信心有所松动，盘

面显示前期多单获利了结的意

愿也逐步增强，短线期指面临一

定的压力。 然而，股市整体偏暖

的环境并未发生改变，国内经济

形势止跌企稳的信号将为股指

走势提供支撑， 同时沪港通、国

企改革等政策红利有望继续激

发资金入市积极性，股指后市仍

有上涨动能， 虽然第三轮

IPO

即

将来袭不免对股市造成些许扰

动，但短线回调并不足以改变当

前股指的强势格局。

安信期货：若无量能的有效放

大大盘突破有很大难度，近期仍将

以震荡调整为主。 经济基本面上，

房地产市场疲弱使得服务业

PMI

创下新低， 股指也随之承压下行，

大盘前期急速上攻后目前进入休

整期，涨速放缓。 但是央行近日再

次表态， 下半年继续贯彻定向调

控， 表明未来政策面的宽松可期，

市场情绪或将受到提振。 (王姣)

涉及埃博拉概念 达安基因三连阳

□本报实习记者 叶涛

最近爆发的埃博拉疫情牵动

着全世界的关注目光。 作为国内

基因检测领域的龙头企业， 达安

基因凭借对埃博拉病毒检验试剂

进入研制阶段的利好消息， 近日

股价实现三连阳，截至昨日收盘，

该股报收24.03元。

据世界卫生组织数据， 在几

内亚、利比里亚、尼日利亚和塞拉

利昂这四个非洲国家， 目前已经

有1711人感染埃博拉病毒，另外

还有932人丧生， 为该病出现后

近40年历史上规模最大的一次

疫情。

昨日，达安基因对外发布公

告称，该公司针对埃博拉病毒的

“埃博拉病毒核酸检测试剂盒

（PCR-荧光探针法）” 已经进

入研制阶段。 随着该消息的发

酵，该公司股价也闻风而动。 达

安基因昨日小幅低开，随后保持

强势震荡，最高时股价一度上攻

至24.72元， 尾盘阶段涨幅出现

小幅收敛， 最终该股全天上涨

0.21元， 报收24.03元。 成交方

面， 达安基因昨日成交额达到

8.38亿元。

分析人士认为， 随着埃博拉

病毒的肆虐， 达安基因近期股价

也迭创新高， 近3个交易日来连

续收出3根阳线， 本周三盘中更

曾创出25元的股价历史最高纪

录。但值得注意的是，虽然该公司

埃博拉病毒检验试剂已经进入研

发阶段， 但研制周期及研制过程

等相关事宜均存在较大不确定

性，建议投资者保持观望，逢高了

结避险。

国企改革升温 重庆钢铁涨停

□本报记者 王威

昨日钢铁板块表现活跃，其

中重庆钢铁午后突然发力， 强势

领衔昨日钢铁板块行情。

重庆钢铁昨日以2.51元平盘

开盘，上午成交低迷，股价呈现横

盘整理格局， 并一度小幅下探至

2.49元；但下午开盘后，该股在资

金大幅涌入下快速拉升，开盘12

分钟旋即牢牢封住涨停板直至收

盘。最终该股报收2.76元，涨幅位

于两融标的股前列。成交方面，昨

日该股成交额为1.11亿元， 为前

一交易日的近4倍。

消息面上, 国资委网站近日

发布消息称， 重庆混合所有制经

济率先发力，推出百个开放项目、

提速国企集团股权多元化、 引导

各类资本参与国企改制重组等，

力图以“混合” 发展激发国企活

力。 另据新华网消息，作为重庆市

今年25项重点改革重要专项的

PPP投融资模式改革签约首批重

大项目,昨日上午，重庆市政府与

中铁建、港铁等企业现场签订了2

个合作备忘录、8个具体项目，涉

及总投资或资产总额超过1000亿

元,签约项目涉及高速公路、轨道

交通、垃圾焚烧电厂等。

分析人士表示，上述消息大大

提升了市场对重庆混合所有制改

革的预期，资金对于该股的追捧热

情短期预计仍将高涨，且国企改革

概念预计仍会在很长一段时间内

成为持续贯穿A股的主题投资机

会，建议投资者积极建立该股融资

仓位。

竞彩推新玩法 中体产业放量上涨

□本报实习记者 叶涛

本周以来， 网络彩票概念备

受追捧， 成为近期A股市场上为

数不多持续性较好的题材热点。

昨日，受竞彩即将推出“单关固

定奖金玩法” 消息刺激，中体产

业、安妮股份、鸿博股份等明星股

抱团上涨，中体产业再次领涨，单

日涨幅达到6.23%。

据报道， 竞彩将于近期推出

“单关固定奖金玩法” ，返奖率也

将由69%提升至73%， 目前草案

已经提交财政部等待审批， 可能

会在9月初上市。 业内人士表示，

这意味着单关固定奖玩法正和国

际主流玩法接轨， 对我国竞猜型

彩票而言，具有划时代意义。

中体产业昨日平开后持续震

荡向上， 最高时股价曾一度触及

涨停板， 不过下午2点过后涨幅

有所收敛，全天最终上涨0.61元，

报收10.40元。 成交方面，中体产

业昨日成交额为11.54元，环比增

长5.96亿元。

业内测算， 竞彩如果全面推

出单关固定奖并将返奖率提升至

73%， 国内竞彩销量至少会有

100%的增长，最高增长率则会有

2-3倍。 分析人士表示，中体产业

是国内彩票龙头企业， 同时还涉

及北京国资改革概念， 短期股价

上涨支撑力量较强， 建议投资者

暂时保留该股融资仓位。


