
行业名称

周融资买

入金额

（亿元）

比上一周

增减金额

（亿元）

比上一周

增减幅

最新融

资余额

（亿元）

比上一周

增减金额

（亿元）

比上一周

增减幅

金融服务

１２２．６８ １９．０４ １８．３７％ ５５５．２３ －４３．２５ －７．２３％

信息服务

６８．５６ ８．８０ １４．７２％ １３２．１０ －１．７７ －１．３２％

房地产

４８．２６ ３．７３ ８．３７％ １５１．３４ －１２．４４ －７．６０％

交运设备

３４．３８ －２．１０ －５．７６％ １１８．２６ －４．２９ －３．５０％

医药生物

３４．０９ ２．８３ ９．０５％ １１４．６０ －７．９５ －６．４９％

建筑建材

２５．２３ ０．５６ ２．２５％ １０５．２９ －５．０８ －４．６１％

化工

２４．１６ ３．２９ １５．７８％ １１３．２７ －７．７５ －６．４０％

食品饮料

２２．７９ １．４４ ６．７６％ ８９．６９ －１．３７ －１．５１％

机械设备

１９．２２ －１．４９ －７．２１％ ８６．３３ －７．９５ －８．４３％

采掘

１８．６９ －０．３９ －２．０３％ ８９．５６ －５．０５ －５．３４％

有色金属

１８．６２ －２．９３ －１３．５８％ １２３．２３ －９．７６ －７．３４％

电子

１８．４３ －２．０７ －１０．０９％ ５２．０２ －３．４６ －６．２４％

信息设备

１６．４５ ５．４４ ４９．４４％ ３２．１８ －０．６６ －２．０２％

公用事业

１６．３９ －１．６９ －９．３２％ ６１．９１ －２．１４ －３．３４％

农林牧渔

１１．１６ １．７８ １９．００％ ３７．３８ －１．０９ －２．８２％

家用电器

７．９１ －０．０１ －０．１０％ ３４．９８ －３．２６ －８．５２％

商业贸易

７．０５ ０．５２ ７．９４％ ４０．１１ －１．０８ －２．６１％

交通运输

６．８３ ０．７５ １２．４１％ ３３．０６ －０．１９ －０．５８％

黑色金属

４．１５ ０．３８ １０．１６％ １８．０２ －０．４６ －２．４８％

轻工制造

３．１４ －０．８３ －２０．９７％ ３４．８３ －０．４５ －１．２８％

纺织服装

３．０２ ０．６９ ２９．４４％ １３．４９ －０．４７ －３．３８％

综合

１．９５ －０．８５ －３０．２８％ １０．３３ －０．５４ －４．９６％

餐饮旅游

０．３７ －０．１７ －３１．２５％ ２．９４ －０．４２ －１２．６２％

总计

５３３．５２ ３６．７３ ７．３９％ ２０５０．１３ －１２０．９０ －５．５７％

行业名称

周融券卖出量

（万股）

比上一周增

减量（万

股）

比上一周

增减幅

最新融券

余额

（万元）

比上一周增减

金额（万元）

比上一周

增减幅

金融服务

７０９４５．３４ ３８６１９．６２ １１９．４７％ ９５０８７．４２ １３２２０．３０ １６．１５％

房地产

２０１８４．６９ １１１５９．０４ １２３．６４％ １９０２０．０７ ３７７３．８９ ２４．７５％

采掘

８３５０．１９ ３３４６．３０ ６６．８７％ １３３５６．８８ ２６７９．５３ ２５．１０％

建筑建材

７７４９．９４ ３７９４．７６ ９５．９４％ １１９３８．２５ １３９５．７６ １３．２４％

有色金属

７６９３．４２ ３３２９．４１ ７６．２９％ ２０２０１．６８ －５５９．４９ －２．６９％

交运设备

６３５６．５８ １３５３．６９ ２７．０６％ １７５２１．９４ ７１１．３４ ４．２３％

机械设备

５９０７．０５ ２０２１．３４ ５２．０２％ １３６５３．４０ １０７３．１５ ８．５３％

家用电器

５２２７．３０ １０３６．１０ ２４．７２％ ７９２６．９４ １８４０．９３ ３０．２５％

黑色金属

３７５４．１９ ８６４．２９ ２９．９１％ ２８１５．１６ －７６３．７１ －２１．３４％

信息服务

３４６７．２９ ９１７．８４ ３６．００％ ８２７０．３０ ６００．９３ ７．８４％

化工

３３７５．７５ １１３０．３８ ５０．３４％ １２５１４．４０ ７１０．９２ ６．０２％

公用事业

３３６８．０６ １４８８．４１ ７９．１９％ ３８５８．６５ １０４０．６９ ３６．９３％

交通运输

３３２２．６８ １７６７．１４ １１３．６０％ ３０１９．９０ －２２８．１５ －７．０２％

电子

３２０４．１８ １６６７．４２ １０８．５０％ ５５３６．２４ －１３．４３ －０．２４％

医药生物

２６６８．７４ ９７２．８８ ５７．３７％ ２６３５８．４７ －１５３．４２ －０．５８％

食品饮料

２３５３．２６ ７３．７６ ３．２４％ ３０７７３．９９ １６５２．３３ ５．６７％

商业贸易

１９６９．７７ ９０５．１３ ８５．０２％ ３７７１．４７ １２４０．６８ ４９．０２％

信息设备

１５８５．３３ ２７０．２１ ２０．５５％ ６７３８．２６ －３８９．２０ －５．４６％

农林牧渔

１４４５．７２ ４７２．０７ ４８．４８％ ３２３６．３０ ４０１．２９ １４．１５％

纺织服装

２６４．９７ ６９．５５ ３５．５９％ ３２２．８７ －７３．８９ －１８．６２％

综合

１１９．８０ １１．２２ １０．３３％ ２００．９７ －４３．１５ －１７．６８％

轻工制造

６８．３７ －２．７１ －３．８１％ １８８．８２ －４４．３５ －１９．０２％

餐饮旅游

５１．１５ １１．９４ ３０．４５％ ５８７．５３ ２５７．６６ ７８．１１％

总计

１６３４３３．７６ ７５２７９．７８ ８５．４０％ ３０６８９９．９１ ２８３３０．６２ １０．１７％

证券简称

成交

价格

（元）

成交量

（万股）

成交金额

（万元）

买方营业部 卖方营业部

齐星铁塔

（

００２３５９

）

１０．９３ ４０．００ ４３７．２０

华泰证券股份有限公司上海

黄河路证券营业部

中信万通证券有限责任公司

邹平黛溪三路证券营业部

卓翼科技

（

００２３６９

）

１４．５７ ５０．００ ７２８．５０

申银万国证券股份有限公司

深圳红荔西路证券营业部

申银万国证券股份有限公司

扬州扬子江中路证券营业部

亚厦股份

（

００２３７５

）

３０．８８

２２８．５６ ７０５８．０６

信达证券股份有限公司新民

辽河大街证券营业部

财通证券有限责任公司上虞

市民大道证券营业部

亚厦股份

（

００２３７５

）

３０．８８

１３１．４４ ４０５８．７４

信达证券股份有限公司新民

辽河大街证券营业部

财通证券有限责任公司上虞

市民大道证券营业部

广联达

（

００２４１０

）

１８．５８

３００．００ ５５７４．００

中国国际金融有限公司上海

淮海中路证券营业部

华泰证券股份有限公司江阴

福泰路证券营业部

广联达

（

００２４１０

）

１８．５８ ５０．００ ９２９．００

中国国际金融有限公司上海

淮海中路证券营业部

华泰证券股份有限公司江阴

福泰路证券营业部

广联达

（

００２４１０

）

１８．５８ ５０．００ ９２９．００

中国国际金融有限公司上海

淮海中路证券营业部

华泰证券股份有限公司江阴

福泰路证券营业部

嘉事堂

（

００２４６２

）

９．７５ ２６６．００ ２５９３．５０

国泰君安证券股份有限公司

深圳华强北路证券营业部

国泰君安证券股份有限公司

深圳华强北路证券营业部

� � � �7 月 2 日，A股市场有三家公

司限售股解禁。

海印股份（000861）：股改

限售股，解禁股数

5.29

万股，解禁

股东

16

家，持股占总股本比例均

低于

1%

，属于“小非”，均为首次解

禁，且持股全部解禁，合计占流通

A

股比例为

0.03%

， 占总股本比例

为

0.01%

。 该股套现压力很小。

广州发展（600098）：定向

增发限售股，去年同期定向增发价

为

6.42

元

/

股， 除息后调整后为

6.26

元

/

股，解禁股数

39419.97

万

股。 解禁股东

9

家，即中国长江电

力股份有限公司、易方达基金管理

有限公司、中国太平洋人寿保险股

份有限公司、福建龙净环保股份有

限公司、广发基金管理有限公司、

华宝投资有限公司、南方基金管理

有限公司、广东粤财投资控股有限

公司、鹏华基金管理有限公司。 其

中，中国长江电力股份有限公司持

股占总股本比例为

11.81%

。余下

8

家股东，持股占总股本比例均低于

2%

，属于“小非”。

9

家股东解禁股

数 合 计 占 流 通

A

股 比 例 为

19.14%

，占总股本比例为

14.38%

。

该股市场价格低于调整后定向增

发价，暂无套现压力。

昆明制药（600422）：股权

激励一般股份，实际解禁股数

6.81

万股，解禁股东

5

家，即何勤、袁平

东、徐朝能、董少瑜、熊建民，持股

占总股本比例均低于

1%

，属于“小

非”，部分为公司高管，若考虑高管

减持限制，实际解禁股数占流通

A

股

0.02%

，占总股本

0.02%

。 该股

套现压力很小。（西南证券 张刚）
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两融趋势性逆转 周融资余额7个月来首度下降

与此同时，上周两市融券余额明显上升

王参合

融资余额7个月来首降

6

月的最后一个交易周，大盘剧烈

震荡，上证指数周一和周二的最大跌

幅都在百点以上。 期间，融资融券作

为多方和空方的代表，也出现明显的

变化。融资余额

7

个月来首次出现下

降，而融券余额则明显上升，多头退

守空头进攻的态势较为明确。但由于

目前融券做空受制于券源不足，因此

融券虽然大幅增加，但与融资比较起

来，仍显得微不足道。

同花顺数据显示，

6

月的最后一

周，融资买入金额合计

563.4

亿元，买

入量

79.33

亿股， 当周融资偿还额

673.8

亿元，偿还量

87.01

亿股，截至

6

月

28

日融资余额

2185.2

亿元， 余量

287.83

亿股。当周，融券卖出金额合计

179.9

亿元，卖出量

40.52

亿股，当周

融券偿还额

171.9

亿元，偿还量

37.53

亿股， 截至

6

月

28

日融券余额

36.8

亿元，余量

7.07

亿股。

值得关注的是， 上周融资余额

出现明显下降， 而融券余量出现明

显上升。数据显示，

6

月

21

日的融资

余额为

2295.7

亿元，而

6

月

28

日的

融资余额为

2185.2

亿元， 比上周下

降

110.5

亿元。同期，融券余额则比上

周上升

6.48

亿元。 如果将数据期限拉

长， 我们可以发现， 自

2012

年

12

月

7

日开始， 融资余额一直呈现上升势头，

上周出现余额下跌属近

7

个月以来的

首次下跌。 而融券余额由于规模仍小，

目前规律不明显。

阶段性底部或将出现？

分析一年来融资余额的升跌， 我们

发现这一指标与大盘走势具有明确的负

相关性。 融资余额的下跌往往出现在大

盘的阶段底部或重要底部，而融资余额

的异常上升，大盘出现阶段顶部的概率

偏大。 数据显示，自

2012

年

7

月到目前

一年来周融资余额数据中，共出现

5

次

融资余额下降的情况， 分别为：

2012

年

8

月

31

日当周融资余额较上周减少

0.79

亿元， 当时的市场出现一个阶段小

底部，

9

月

7

日出现放量长阳；

9

月

28

日

当周融资余额比上周减少

33.33

亿元，

大盘在当周出现一个阶段小底部；

11

月

2

日当周融资余额比上周减少

1.87

亿

元，当周市场出现了反弹，不过接下来反

弹夭折； 第四次融资余额出现减少是

11

月

30

日和

12

月

7

日连续两周减少，大盘

在这两周中形成了

1949

点的重要底部；

之后，融资余额一路增长，直到

6

月

30

日

当周再度出现减少，而大盘在上周出现一

个

1849

点的重要低点， 此低点是否预示

着另一个重要底部呢？ 我们拭目以待。

一年来， 周融资余额增长超过

100

亿元的情况共出现两次。 第一次出现在

2013

年

2

月

22

日当周， 而当周的周一，

大盘见顶

2444

点；第二次出现在

5

月

24

日和

5

月

31

日连续两周， 这两周的融资

余额分别比上周增加

138.2

亿元和

115.9

亿元，随后，大盘出现一个月的大跌。

由于融资融券在我国

A

股市场实施

时间还不太长， 是否在融资余额的增减

变化中具有“相反理论”，还有待未来不

断验证。 （作者为天源证券投资顾问）

金融地产股:从抛弃到追逐

崔威

6

月

24

日和

25

日，

A

股连

续暴跌，上证指数一举击穿

1949

点的“建国底”。 不过，从

6

月

26

日开始，市场转入横盘震荡，本周

一，在中国制造业

PMI

指数大幅

回落下，上证指数顽强收红，显示

市场心态逐渐平稳。

从

6

月

24

日至今，可以划分

两个阶段，即

6

月

24

日、

25

日的

恐慌期和

6

月

26

日至今的信心

恢复期。 前一阶段金融和房地产

板块遭遇恐慌性抛售， 不过在后

一阶段， 这种状况随即得到市场

一定程度的纠正。

前一阶段， 沪深两市均呈大

额资金净流出，各板块无一幸免。

6

月

24

日， 沪深两市分别流出

124.24

亿元和

86.51

亿元，

6

月

25

日， 继续分别流出

56.29

亿元

和

47.58

亿元。 从行业资金流向

看，金融服务、信息服务、机械设

备在两天内遭到市场巨量抛售，

分别流出

82.02

亿元、

24.11

亿元

和

23.79

亿元， 期间板块跌幅分

别为

7.77%

、

3.97%

和

6.69%

。 此

外，从下跌幅度看，采掘、有色金

属两天里下跌超过

9%

， 领跌市

场， 这反映了周期性行业下行预

期未改 ； 房地产板块也重挫

8.35%

，位居跌幅前列。

但从

6

月

26

日开始，市场情

绪有所回稳。 四个交易日里，沪市

累计净流入

24.94

亿元，其中

6

月

28

日和

7

月

1

日分别流入

24.84

亿元和

16.23

亿元，深市累计大单

净流出

29.43

亿元，流出节奏也有

一定放缓，其中

6

月

26

日和

7

月

1

日大额资金流入分别为

23.36

亿

元和

3.26

亿元。

在此期间， 房地产板块净流入

位居榜首，大额净流入

17.83

亿元，

板块涨幅达

3.99%

； 金融服务板块

净流入

8.06

亿元，板块涨幅

1.34%

。

商业贸易和医药生物分别净流入

6.50

亿元和

5.44

亿元，列资金流入

榜第

3

位和第

4

位。

不过，这四大行业的特大单、大

单、 中单和小单的流入结构有所差

异。 其中，房地产、商业贸易和医药

生物特大单和大单均呈净买入状

态，但中单则呈流出状态。金融服务

板块特大单净买入

19.31

亿元，这

与近期汇金增持应有密切关系，但

大单和中单分别净卖出

11.25

亿

元、

9.39

亿元，显示部分大中户资金

并不看好。按同花顺统计分类，单笔

成交

20

万股或

100

万资金以上的

为特大单， 单笔成交

5

万股或成交

金额在

20-100

万之间的为大单，单

笔成交

1-6

万股或成交金额在

5-

30

万之间的为中单， 单笔成交

1

万

股或金额在

5

万元以下的为小单。

在房地产板块中， 招保万金最

受青睐，万科

A

、金地集团、招商地

产和保利地产分别净流入

4.49

亿

元、

3.93

亿元、

1.80

亿元和

1.68

亿

元。在金融板块中，民生、浦发、光大

和建设银行吸金最多， 分别净流入

3.30

亿元、

2.22

亿元、

1.87

亿元和

1.43

亿元。前期热门的交运设备、信

息服务、电子、信息设备，近

4

天却

呈大单净流出状态， 分别流出

9.97

亿元、

5.52

亿元、

4.19

亿元和

3.47

亿元，其中大单流出明显，而小单介

入明显，这一点值得警惕。

（作者系天源证券投资顾问）

期指大幅贴水 新策略宜适时而生

胡江来

期指基差创出新高

A

股股指上周大幅震荡，近期期指

大幅贴水， 主力合约基差运行重心下

降，触发时点为

6

月

25

日，随后期指

主力基差波幅较大， 每日基差均有小

段时间处在

-45

点下方。 最近

5

个交

易日基差最大贴水分别是

-46

、

- 48

、

- 56

、

- 56

、

- 59

点 ， 此 段 时 间 现

货 价 格 围 绕

2020

至

2210

点 的 区

间 波 动 ， 折 算 后 ， 基 差 率 的 绝 对

值超过了

2%

。

纵观期指上市至

2012

年

12

月

31

日，主力合约的基差最大贴水是

30.3

点，

出现时间是

2012

年

5

月

23

日，当天的基

差率绝对值

1.16%

。 而

6

月份

7

月合约大

跌后，期指的基差不仅创出新高，基差率

也一路走高。 在较大的贴水格局形成后，

大量反向套利机会涌现，正向套利平仓机

会充裕，前期建立的空头套保头寸能斩获

可观的基差收益。

融券规模小 对贴水纠偏弱

期指大幅贴水格局的形成， 不可

忽视反向套利力量不足的影响， 市场

进一步发展， 反向套利将如正向套利

一样方便， 当前的反向套利更可视为

一种正被期现套利者逐渐熟悉并使用

的操作模式。 由于

6-7

月份处在分红

密集期，为了少支付红利，反向套利的

最佳现货部位为

300ETF

，当融券成功

时卖出

300ETF

，然后坐等基差回到

0

点，或者借助交割日最后两小时“现货

等量分批买入、期货持有至交割”的形

式了结头寸。

6

月

25

日至今，

300ETF

的走势与指数走势基本收敛， 融券卖

出后再买回的潜在冲击成本较小。 从

成交额最大的

300ETF

的融券余量金

额变动幅度来看，

6

月

24

日至

6

月

28

日期间，融券存量已经从

0.98

亿元升

至

3.59

亿元，反向套利者积极介入大

幅贴水的热情可见一斑。但是，由于融

券整体规模偏小， 对大幅贴水的纠偏

力量尚且薄弱。当下的贴水格局扭转，

或需等到

7

月中旬方可实现。 简单估算

红利比例， 采用分析比较全权益指数以

及指数走势差异的方式，

2012

年

7

月上

旬、中旬、下旬，沪深

300

指数分红比率

分别是

0.22%

、

0.18%

、

0.01%

， 因此基差

可能在

7

月合约将近交割前夕由大幅贴

水转为贴近于

0

点甚至是小幅升水的格

局， 比如基差有可能由

-40

点上扬至

5

点上方。

新策略与有效印证

按照

6

月

25

日至

7

月

1

日的基差

演绎，行情一度大跌，后大幅回调，如风险

型套利策略实时切换至 “持续持有现货、

视基差贴水不断建平仓” 的操作层面，获

利能力明显。 上周三至周五，每日基差变

动幅度分别是

26

、

38

及

40

点， 最大贴水

分别是

-46

、

-48

、

-56

、

-56

点，如周四介入，

周五存在一次期现套利头寸的出清机会，

由于周五基差尚有部分时间处在

-20

点上

方，周五亦有一次套利的建仓机会。 上述

风险型期现套利策略，意图通过获取分红

来弥补基差不利变动的潜在损失，来博取

基差大幅下行的获利机会。

基差的疲软表现， 除了分红因素等

影响外，还受到现货走势的影响。本轮基

差创出新低后，

6

个交易日的时间，指数

并未下跌，反而累计上扬了

1.9%

。 因此，

回测基差的历史数据， 并不能有效给出

市场的走向，相反基差越低，一定程度上

意味着建立空头的难度越大， 需要支付

的潜在损失越高， 因为一介入就需要承

担基差成本， 而对于多头而言可以斩获

基差收益。辩证分析期指与指数的关系，

指数受标的成分股影响， 因此分析期指

就是分析指数的成分股。 而期指与股票

的走势并不是互相独立的， 期指行情变

动并不是自发的， 期指走势有其解释因

子， 其因子是沪深

300

指数成分股的盈

利预期等因素， 期指与这些成分股的走

势息息相关， 期指价格受到现货价格的

牵引，现货表现不佳时期指下行，现货表

现好时期指上行。 近期受美联储退出宽

松政策预期明朗化、 国内经济数据表现

不佳影响，现货表现不佳，期指也接连出

现下行走势， 基差并未给出有效解释。

（作者系国泰君安期货研究员）

周融券卖出量大增119%�金融股成两融净空头

吴璟

上周

A

股剧烈震荡，金融行业成本

轮下跌的重灾区，跌幅明显。两融交易表

现出明显的融资减、 融券增的特征，其

中， 上周累计融券卖出量达到

7.09

亿

股，比前一周增加

3.86

亿股，增幅达到

119.47%

。

两融随A股跌宕起伏

上周，沪深

A

股市场经历跌宕起伏

的一周， 上证指数下挫到两融业务开闸

以来的最低点。两融交易中，融资和融券

的交易热情明显分化。其中，融资交易有

所萎缩， 上周

5

个交易日累计融资买入

金额为

563.36

亿元，比前一周小幅增加

7.03%

；融资偿还金额大幅增加

42.85%

，

达到

673.84

亿元。 融资余额持续攀升的

势头戛然而止，降幅比较明显，截至

6

月

28

日， 融资余额为

2185.22

亿元，

比前一周末减少

4.81%

。 而融券交易

活跃，

5

个交易日累计融券卖出量为

4051.98

万手， 比前一周大幅增加

40.78%

。 融券余额增幅也比较明显，

截至

6

月

28

日， 融券余额达到

36.80

亿元，比前一周末增加

21.35%

。

金融股成净空头

分行业数据看， 上周金融标的股

累计融资买入金额

122.68

亿元，比前

一 周 增 加

19.04

亿 元 ， 增 幅 为

18.37%

。 但行业融资余额萎缩到

555.23

亿元， 相比前一周减少

43.25

亿元，降幅达到

7.23%

。融资余额的减

少金额和降幅在各行业中均排名前

列。从融券交易看，上周累计融券卖出

量达到

7.09

亿股，比前一周增加

3.86

亿

股， 增幅达到

119.47%

。 融券余额达到

9.51

亿元， 比前一周增加

1.32

亿元，增

幅为

16.15%

。

在金融行业个股中， 银行股普遍跌

幅较大，融券关注度明显提高。例如招商

银行、兴业银行、光大银行、工商银行和

农业银行等， 融券卖出量的增幅均在

80%

以上， 融券余额增幅均在

100%

以

上。民生银行则比较特别，融券余额不增

反降，相比前一周有

18.86%

的降幅。 对

银行股来讲，两融投资者普遍表现悲观，

仅有个别股票有所乐观。 券商股则表现

为融资余额和融券余额双降的态势，虽

然融资买入金额和融券卖出量有较大增

幅，但整体的两融关注度明显下降。

信息服务行业在上周止跌反弹，融

资资金关注度相对较高。 上周累计融资

买入金额

68.56

亿元，比前一周增加

8.8

亿元，增幅为

14.72%

。 融资余额为

132.1

亿元，减少

1.77

亿元，降幅为

1.32%

，在

所有行业中降幅最小。在融券方面，该行

业一周累计融券卖出量

0.34

亿股，增幅

为

36%

，融券余额为

0.82

亿元，增幅为

7.84%

，相比其他行业的增幅较小。 其中

的个股博瑞传播、科大讯飞、四维图新等

周融资买入金额增幅超过

20%

以上，融

资余额增幅普遍在

10%

以上。整体上讲，

两融投资者对该行业相对比较乐观。

其他融券交易活跃的行业还有房地

产、采掘和家用电器等，上周融券卖出量

分别达到

1.12

亿股、

0.33

亿股和

0.1

亿

股， 增幅分别达到

123.64%

、

66.87%

和

24.72%

； 融券余额分别为

1.9

亿元、

1.33

亿元和

0.79

亿元 ， 增幅分别达到

24.75%

、

25.1%

和

30.25%

。相对其他行业

表现出明显的不乐观。

（作者系华泰证券研究员）

限售股解禁 Conditional Shares

上周行业融资交易概况

（

６

月

２４

日—

２８

日）

上周行业融券交易概况

（

６

月

２４

日—

２８

日）

数据来源：Wind资讯，华泰证券


