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乐视网量价齐升

昨日沪深两市表现整体

较好， 在29个中信行业指数

中， 中信传媒行业指数以

3.47%的涨幅位居涨幅榜首。

其中乐视网全日上涨8.08%

至41.98元， 早盘更一度涨

停。 9月15日以来，短短八个

交易日， 该股已累计反弹

23.87%。

周四早盘， 乐视网以41

元跳空高开， 随后震荡走高

并封上涨停，中途数度开合。

11时左右，抛压明显加重，涨

幅震荡收窄， 但整体依然维

持高位震荡。 成交较前一交

易日显著放大， 达49.91亿

元。

消息面上，乐视网48亿

元再融资获批。 业内分析认

为再融资审批的通过， 能优

化公司资产负债结构， 降低

财务风险， 并有利于乐视网

抓住网络视频和智能终端行

业快速发展的有利时机。 回

顾该股历史走势， 自5月13

日至8月27日， 该股持续回

调了60.67%，此后迅速企稳

并反弹。 从技术形态上看，

该股已经站上5日、10日和

20日均线， 量价配合良好，

有望进一步上探60日均线

压力。 （王朱莹）

武汉凡谷低位涨停

昨日中小盘股表现强于

大盘股，中证500指数全日上

涨1.45%，成分股中有15只涨

停。其中，武汉凡谷以10.03%

的涨幅位居涨幅榜第四位，

但其封上涨停板的时间早于

名列前三的涨停股。

周四早盘， 武汉凡谷以

11元高开，此后震荡走高，拉

升过程中成交也显著放量，

不久该股便封上涨停板直至

收盘。截至收盘，该股全日上

涨1.09元至11.96元。 量能上

未见明显放大， 昨日成交额

为1.04亿元， 近期反弹过程

中该股成交量始终维持在这

一水平附近。

消息面上， 近期东湖高

新区召开创新改革大会上，

东湖高新区管委会有关领导

介绍， 光谷坚持顶层设计与

可操作性相结合， 已构建

“1+5+6” 全面改革创新框

架体系， 武汉凡谷和东湖高

新等武汉光谷概念股受益明

显。 从技术形态上看，该股9

月初以来止跌， 但反弹力道

较弱，仍处于震荡筑底阶段，

短期内预期维持震荡偏强走

势。（王朱莹）

期权隐含波动率整体微降

□本报记者 马爽

昨日，50ETF期权合约价格涨

跌互现， 且幅度有限。 平值期权方

面，10月平值认购合约 “50ETF购

10月2200” 收盘报0.0768元，上涨

0.0003元或0.39%；10月平值认沽

合约“50ETF沽10月2200” 收盘报

0.1146元，下跌0.0111元或8.83%。

波动率方面， 昨日期权隐含波

动率整体微降，变化有限。截至昨日

收盘，10月平值认购合约“50ETF

购 10 月 2200” 隐 含 波 动 率 为

29.99% ；10 月 平 值 认 沽 合 约

“50ETF沽10月2200” 隐含波动率

为40.92%。

昨日9月期权合约交收。 海通

期货期权部表示，9月期权实值合

约留仓造成的交割需求会在一定程

度上助推标的物上涨， 而交割完毕

后， 交割中买入标的物一方很有可

能在未来几天陆续释放现货所占用

的资金， 释放过程可能会比前期积

累过程更加极速， 这一因素可能会

对周五行情造成一定压力。

对于后市，光大期货期权部刘

瑾瑶表示，昨日，50ETF小幅上涨，

仍未摆脱2.085元-2.285元震荡区

间。 当前市场缺乏持续热点，投资

者谨慎情绪依然较浓。 预计短期股

市将维持震荡格局。 基于此判断，

建议投资者构建认购价差组合策

略， 即在买入N单位行权价格较低

的认购期权， 同时卖出N单位相同

到期月份且行权价格较高的认购

期权。 举例来说，买入1张“50ETF

购 10 月 2050” ， 同 时 卖 出 1 张

“50ETF购10月2350” ， 构建该组

合时的净权利金支出为 1245元

（以昨日收盘价计算）。

■ 股指期货常识漫谈（四）

“裸卖空”不关股指期货的事

□西南期货 史光达

此前由于股市下跌幅度较大，

一些股民朋友会看到这样的说法：

“2008年金融危机欧美都禁止做

空” 、“我们也应该禁止裸卖空” 。

其实，金融危机期间，欧美是禁止过

裸卖空， 但裸卖空是现货市场的概

念，和股指期货真是一点关系没有。

欧美市场在金融危机期间， 从来没

有禁止过股指期货交易。

首先，“裸卖空” 是现货市场的

一种交易方式，股指期货市场不存在

“裸卖空”现象。“裸卖空”是部分境

外股票市场的一种交易方式，允许投

资者在没有借入股票时，先在市场上

卖出手中根本没有的股票，只需在约

定期限内（美国市场为3日内）从市

场上买入该股票交付即可。我国股市

未允许进行此类交易。

具体来说，一方面，“裸卖空”主

要是指股票单向卖空，而股指期货实

行双向交易机制， 多空对立统一，天

然均衡， 不可被片面地视为做空工

具。 据了解，金融危机以及欧债危机

中，很多国家采取了限制股票“裸卖

空”措施，但从未限制股指期货运行。

另一方面，“裸卖空”存在明显缺

陷，容易沦为市场操纵工具。传统的卖

空是指交易者预期股价将下跌时，从

经纪人手中借券卖出， 然后在一定时

间内买入股票归还的行为。 而“裸卖

空”是指卖空者在借入股票之前就已

向买方出售了手中根本没有的股票，

且只需在规定的T+3结算日前买入股

票交付， 从而为卖空者提供了可以延

后交付股票的三天空档机制。

据了解，这种“先行卖空” 的机

制在国内被完全禁止， 但在美国起

初并不违法，直到2008年金融危机

之后才全面禁止。此前，美国证券监

管机构也很少对这类交易施以严格

监管，甚至一些“裸卖空” 者在超出

T+3结算日未能借入股票交付买

者，也仍能继续交易一段时间。滥用

“裸卖空” 并对股价进行操纵的行

为容易造成股市价格剧烈波动，极

易引发市场系统性风险， 因此在金

融危机时“裸卖空” 被禁止。

其次，从国际经验看，海外监管

机构曾禁止裸卖空交易救市， 但从

未限制股指期货交易。 在2010年欧

债危机和2008年金融海啸期间，美

国、 德国证监会等机构都曾禁止

“裸卖空”交易来稳定市场。但各国

监管机构从未限制股指期货做空。

股指期货是标准化的避险工具，

市场参与者既可以买多，也可以卖空，

从而建立起期货头寸， 在交易机制上

并没有类似“先向买方出售手中没有

的合约”的问题，也不存在延后交付

的空档机制，因而与“裸卖空”完全不

可相提并论。 正因为如此，在2008年

金融危机恶化时， 美国证券交易委员

会对“裸卖空”采取了“零容忍”的态

度和措施， 而美国商品期货交易委员

会对股指期货并未施加任何限制。 股

指期货在2008年金融危机期间发挥

了分散风险、套期保值的作用，其作用

得到了全球资本市场的公认。

节前效应显现 期指波动性料降低

□本报记者 叶斯琦

9月24日，期指小幅高开，日内

维持窄幅震荡走势， 盘中基本跟随

现指波动，交投依然清淡。业内人士

指出，由于节前效应逐渐显现，投资

者交投意愿不断下降， 期指震荡空

间被压缩， 当前股指点位赚钱效应

降低， 多空双方均无明显优势及太

大分歧，使得持仓量稳中有升。与此

同时，期指短线交易者更为谨慎,因

此成交量逐步减少。

福能武夷投资研究员表示，整

体来看， 市场估值优势开始逐步显

现，沪指在3000点防线多次获得支

撑，短期向下空间不大。但场外资金

进场意愿仍然不强， 存量博弈格局

下指数上攻乏力， 预计未来市场波

动性将低于前期。 投资者可能将迎

来一个相对低波动性的市场， 市场

短期很难形成大级别的行情。

期指震荡偏强

周四， 三大期指走出震荡偏强

态势，中证500期指表现略强。 截至

收盘， 沪深 300期指主力合约

IF1510报3187.0点， 上涨19点或

0.60% ； 上证 50期指主力合约

IH1510报2153.0点， 上涨9.4点或

0.44% ； 中证 500期指主力合约

IC1510报6100.0点，上涨101.6点或

1.69%。

昨日期现货指数表现较为同

步，价差方面，期指依然延续贴水。

截至收盘，IF1510贴水 98.00点 ，

IH1510贴水35.09点，IC1510贴水

215.11点。

银建期货分析师张皓指出，昨

日行情保持偏强走势， 但三大期指

走势有所分化， 代表权重股的上证

50期指走势弱于其他期指合约，主

要原因在于当前市场对场外资金吸

引力不足，导致成交量持续低迷，并

且由于缺乏资金推动， 使得大盘蓝

筹股波动较小， 进一步降低了赚钱

效应， 因此当前资金更加青睐交投

活跃的中小盘股， 导致了中证500

走势较强的情况。

“目前三大期指主力合约基差

维持深度贴水状态， 不过相比于九

月中上旬还是有比较明显的收窄。

这反映市场主流情绪虽然仍偏悲

观，但已较前期明显改善。从长期来

看，经济下行压力较大，宏观面担忧

情绪较为浓重， 基差可能将长期处

于贴水状态， 但贴水幅度不太可能

一直维持在这么深的水平。 近期场

外配资清理工作临近尾声， 基差还

是存在一定的向上修复动力。 ” 陈

溢洲表示。

短期难破震荡区

量能方面， 期指成交量依然不

断萎缩。 昨日，沪深300期指总成交

量较上一交易日减少 1180手至

15491手， 上证50期指总成交量较

上一交易日减少1515手至5009手，

中证500期指总成交量较上一交易

日减少245手至9988手。

分析人士指出，当前期指成交

量不断萎缩， 但是持仓量有所增

加，表明市场资金开始有所流入，

但是抑制投机的各项政策持续发

挥效力， 因此当行情没有较大波

动时， 多空双方逐渐降低了交易

频率， 导致了期指成交量萎缩的

情况。

展望后市， 安信期货股指分析

师丁沛舟表示，总体来看，上证综指

仍在2900-3250点的震荡区间内，

暂未出现明显突破迹象， 上方前期

形成的压力依旧较大, 且波动率逐

渐变小。 从股指期货基差等指标变

动来看， 皆未达到从量变引起质变

的程度。因此，短期上证综指脱离该

震荡区间的概率较低， 震荡行情或

将延续。

张皓表示， 由于场外资金流入

速度依然缓慢， 在缺乏主力资金参

与情况下， 虽然下跌空间有限但上

涨动力也同样不足， 因此在成交量

没有放大的情况下， 当前期现市场

将继续保持震荡走势。 不过需要注

意的是， 由于需要参与资金较多的

权重股没有得到资金持续青睐，因

此权重股近期有所走弱， 一旦权重

股破位下行， 将会导致指数相应下

跌， 届时将会对其他期指合约造成

连锁反应。

多空持仓均衡 短线料平稳

□本报记者 叶斯琦

昨日， 三大期指延续了增仓

态势。截至收盘，沪深

300

期指总持

仓量较上一交易日增加

547

手至

39054

手，上证

50

期指总持仓量增

加

589

手至

16604

手，中证

500

期指

总持仓量增加

448

手至

13735

手。

主力方面，多空变动幅度相

当。 在

IF1510

合约中，多空前

20

席位分别增持

410

手、

649

手。 其

中， 中信期货席位减持多单

48

手，却增持空单

286

手，减多增空

较为明显。 在

IH1510

合约中，多

空前

20

席位分别增持

495

手和

304

手。 在

IC1510

合约中，多空前

20

席位分别增持

187

手和

359

手。

分析人士指出，从昨日持仓

变动来看， 空头总体略强于多

头， 不过多空仍处于均衡状态。

随着节前效应显现，多空均趋于

谨慎，成交量逐渐萎缩。 在多空

持仓均未有明显优势的情况下，

期指短期内料延续低波动率的

箱体震荡格局，并积蓄走出方向

性行情的动能。

瑞达期货： 存量资金格局

下， 沪深两市热点持续性较差，

市场人气较不足，地量成交限制

趋势形成，近期在中秋节与国庆

节背景下，料延续窄幅震荡筑底

模式，策略上，趋势难成，三大期

指仍以日内交易为主。

广州期货： 预计市场将在

3000-3200

点之间窄幅震荡，高

抛低吸或许是较好投资策略，

若价格与成交量相配合， 或可

实现价格运行中枢上移。 中长

线布局时机逐渐来到， 投资者

可分布建仓。 受节日短期刺激，

期指或实现小幅上扬走势，箱

体震荡格局是否突破， 还需要

实质性利好。

东兴期货：双节将至，银行

间个别期限流动性出现上升，但

是本周公开市场再度进行逆回

购操作，整体短端资金面并不紧

张。 目前去杠杆过程进入尾声，

抛压逐渐变小。 但是二级市场现

货量能持续收缩，而且政策堆积

需要一定时间，市场信心依旧欠

缺。 期指持仓成交清淡， 建议

IF1510

中线仓位继续观望，周内

交易以区间波段为主，参考上证

指数震荡区间压制

3250

点，支撑

2900

点。（叶斯琦整理）

“抓小放大”路径渐明 融资布局悄然转向

□本报记者 叶涛

一周来， 以小盘成长股为先锋

的创业板重执市场牛耳， 区间涨幅

超过8%。 相反，大盘蓝筹股云集的

沪深300指数则备受冷落， 围绕风

格切换的市场“指挥棒” ，近日两融

资金“抓小放大” 迹象明显，传媒、

计算机板块融资净买入额迅速跻身

行业前列，以钢铁、建筑材料、非银

金融为首的权重板块融资撤离加

速。 分析人士预计， 受到两融资金

“进小出大”影响，小盘股独占鳌头

格局或继续被强化， 但热点复苏提

振炒作热情， 成交缩量的市场颓势

也有望因此获得改善。

连续数日普涨过后，本周三市场

再度陷入调整。两市主板指数早盘大

幅低开，此后持续横盘休整；创业板

指表现活跃，但收盘仍微跌0.04%，不

过当天两融市场走势平稳，全日两融

余额仅遭遇小幅净流出。

据wind数据统计， 本周三市场

融资买入额为580.32亿元，融资偿还

额为594.93亿元，由此当天市场共计

出现14.61亿元融资净流出； 叠加融

资偿还环比下滑0.66亿元，至本周三

收盘时， 最新两融余额报收9399.11

亿元，较前一日减少15.27亿元。

结合近期两融余额变动，融资客

心态日趋稳健有目共睹。 一周以来，

尽管市场中枢碎步上移，但每日融资

净值变动有进有出，单纯的追涨或杀

跌不见踪影，这与今年年初前后狂热

加仓，以及二季度竞相出逃时的“非

理性”不可同日而语。 无论日融资买

入额还是偿还额，近期市场大体保持

在600亿元左右，融资余额波动也显

著收窄至单日30亿元上下。

应该看到， 从7月初最疯狂时

的单日融资净流出1700亿元，随着

监管加码、券商自律、融资客自身风

险意识增强， 两融市场上掀起一轮

“自上而下”的去杠杆运动，两融余

额也从2.27万亿元峰值回落到1万

亿元关口之下，9月2日至今， 两融

余额更在9000亿元台阶上“原地踏

步” 14个交易日。

缩量磨底大环境中， 近日创业

板指逆势“起飞” ，5日累计涨幅超

过8%，创业板主力传媒板块指区间

涨幅更超过9%， 位居行业第一；本

周三，申万一级行业普遍回调，计算

机指数亦一枝独秀 ， 逆势上涨

0.27%。 短期市场风格有从周期大

盘股向中小盘成长股转移趋势。

本周三，成长与权重板块间融资

分化进一步扩大。wind数据显示，本

周三交通运输、机械设备、建筑装饰

板块融资净流出金额最大， 分别为

4.75亿元、3.04亿元和2.96亿元，而前

一日“净偿还”的银行、有色金属、采

掘等板块则毫无起色，依然呈现融资

净流出现象； 而且形成鲜明对比的

是，本周三计算机板块再次荣登行业

融资净流入第一，集体金额为2.55亿

元，计算机、电子板块也表现不俗，分

别获得2.28亿元、1.90亿元融资净流

入。 由此，包括综合、农林牧渔、轻工

制造、公用事业、医药生物行业在内，

本周三融资净流入额最大的前十个

板块几乎尽数为弱周期板块，成分股

大多为中小市值品种。

分析人士认为，缩量筑底通道中，

资金布局更偏向中小盘题材股有其合

理性，而且伴随资金流向此类股票，市

场交易活跃度也急剧上升， 财富效应

由此铺开，不排除受到融资资金强化，

持续的热点炒作引来增量“驰援” ，从

而改善市场成交低迷状态。

资金面趋松 期债做多情绪趋浓

□本报记者 葛春晖

24日， 国债期货市场先抑后

扬，主力合约双双上涨。 市场人士

表示，本周银行体系通过公开市场

和国库定存获得千亿流动性，资金

面平稳跨节无忧，此外，投资者的

10月降准预期升温，也有利于债券

市场，预计期债短期仍有小幅上涨

动力。

从昨日盘面看，5年期和10年

期主力合约双双低开低走， 直至午

后14：00左右出现持续拉升， 最终

双双红盘报收。 数据显示，5年期主

力合约TF1512收报98.82元， 较上

日结算价上涨0.17%，10年期主力

合约T1512涨0.19%至96.51元，二

者分别成交8579手和3168手，成交

量与上一交易日变化不大。 此外，

TF1512全天增仓486手，价升量增

反映市场做多气氛趋浓。

昨日央行在公开市场开展800

亿元逆回购操作，受国庆长假因素

影响，本次逆回购由14天期品种取

代此前的7天期品种， 中标利率为

2.70%， 贴近银行间市场同期限资

金利率水平。 至此，昨日央行公开

市场操作实现400亿元资金净投

放， 全周亦为净投放400亿元。 另

外，财政部、央行当日还进行了600

亿元国库现金定存招标，亦对节前

货币市场流动性形成有效供应。 央

行呵护下，昨日银行间资金面较前

期明显好转，质押式回购利率总体

稳定。 据交易员称，当天下午资金

涌出，隔夜不乏减点成交，预计下

周央行将继续出手，资金面平稳过

节已无大碍。

东证期货分析师章顺表示，9

月财新制造业PMI初值不及预期，

分项数据都不理想， 显示经济需求

不足、企业经营活动不佳、企业库存

转差，结合8月货币信贷数据来看，

三季度经济走差的概率较大，GDP

增速可能会跌破7%。10月份将公布

三季度的经济数据， 届时或迎来降

准窗口。该分析人士预计，节前节后

的一段时间内， 流动性改善的预期

将利好国债市场， 国债有望迎来小

幅反弹。

晋亿实业尾盘快速拉升

沪深两市大盘昨日维持

窄幅震荡， 盘中热点出现分

化， 高铁概念股尾盘快速拉

升，其中晋亿实业强势涨停。

晋亿实业早盘小幅高开

后，维持窄幅震荡，午后涨幅

有所扩大，14点40分左右，成

交额再度放大， 股价快速拉

升，封死涨停板至收盘，报收

于11.68元。 值得注意的是，

晋亿实业昨日的成交额为

8.45亿元， 较前一个交易日

小幅放量。

消息面上， 中国铁路总

公司有关负责人表示， 中国

高速铁路具有技术先进、安

全可靠、适应性强、性价比高

等综合优势。 这次中国铁路

总公司所属铁三院牵头组成

的中印企业联合体中标印度

新德里至孟买高速铁路可研

标， 充分体现了国际社会和

国际高铁市场对中国高铁技

术的认可， 体现了中国铁路

强大的综合实力， 是中国铁

路“走出去” 取得的又一成

果。 中标后，中印企业联合体

将于近期组织高铁方面的专

家， 启动项目的可行性研究

工作。

分析人士指出， 近段时

间以来， 中国在高铁领域不

断有新的进展， 继中美合建

美国高铁及中泰合建铁路的

消息之后， 此次在印度高铁

建设领域再次取得突破。 随

着中国高铁在全球市场的持

续拓展， 整个高铁产业链也

将迎来持续利好。 短期晋亿

实业将保持强势。 (徐伟平)

利好发酵 华远地产涨停

尽管周二晚间发布利

好， 但周三华远地产随市场

回落， 但昨日顺势小幅高开

后，边震荡边上扬，午后封住

涨停板，收于5.90元。

上交所龙虎榜数据先

是， 昨日买入华远地产金额

最大前五名中， 前两名均为

机构专用席位， 买入金额分

别为7088.25万元和5899.87

万元， 第三名是中信证券深

证总部营业部 ， 买 入了

848.69万元。 而卖出金额最

大的前五名均为券商营业部

席位， 金额分布于2492万元

至3933万元之间不等。

消息面上，9月22日华远

地产公告，华远地产全资子公

司华远置业拟受让阳菱光辉

51%股权和菱华阳光51%股

权， 转让价款分别为1.85亿元

和3.17亿元。通过这次出资，华

远地产将持有这两家公司全

部股权，结合此前收购时的出

资额，合计话费逾10亿元。

当前， 京津冀区域整合

加速推进， 公司的此次布局

天津两个公司可以获得逾

22.29万平方米的土地使用

权，由此获得市场资金追捧，

后续预期增强。 不过周三市

场整体偏弱， 华远地产股价

不涨反跌。 周四机构入驻显

然也是对公司这一题材的追

捧。 短期来看，股价仍有望维

系强势。 (张怡)

中法核电合作 中核科技涨停

受益于中法合作800吨

大型核循环厂的消息， 昨日

核电股表现抢眼， 中核科技

早盘小幅低空后， 维持窄幅

震荡， 午后伴随成交额的放

大，股价快速上涨，尾盘成交

额再度放大， 股价封死涨停

板，报收于30.59元。 值得注

意的是， 中核科技昨日成交

额为12.65亿元，小幅放量。

9月23日，中核集团首次

在国内组织召开中法合作核

循环项目推介会。本次推介会

邀请了法国驻华大使馆核能

参赞与阿海珐集团副总裁，国

家国防科工局副局长王毅韧，

国家环保部、发改委、能源局

和财政部等部委，山东、浙江、

江苏、福建、广东、甘肃及拟选

厂址等各省市县相关领导，有

关专家以及中核集团相关部

门与单位近100人。 据介绍，

中法合作建设的中国核循环

项目是参照法国阿格核循环

厂， 由中核集团负责建设，法

国阿海珐集团承担总体技术

责任。项目占地3平方公里，由

国家专项基金投资，总投资规

模巨大，超过千亿。 中国核循

环项目计划 2020年开工 ，

2030年左右建成， 建成后我

国将形成商用的大规模核循

环能力。

分析人士指出， 中法合

作建设的中国核循环项目主

要是应对未来国内核电装机

容量扩大之后， 满足对核燃

料及核废物处理的需求。 未

来中国核电建设仍将快速增

长， 对核电产业链企业而言

也有望持续受益。 中核科技

股价料保持强势。 (徐伟平)
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