
国投瑞银基金管理有限公司

关于新增开放式基金代销机构的公告

根据国投瑞银基金管理有限公司（以下简称“本公司”）与华泰证券股

份有限公司（以下简称“华泰证券”）签署的开放式基金销售代理协议，自

２０１０

年

９

月

１０

日起，华泰证券将代理本公司旗下开放式基金的销售业务。

一、代理基金

基金简称 基金代码

国投瑞银核心企业股票

１２１００３

（无后端收费）

国投瑞银创新动力股票 前端收费

１２１００５

后端收费

１２８００５

国投瑞银货币

Ａ １２１０１１

（无后端收费）

国投瑞银货币

Ｂ １２８０１１

（无后端收费）

二、对于同时具有前端收费和后端收费业务的基金，华泰证券仅代理

基金前端收费业务，后端收费业务暂未开通。

三、华泰证券将同时开办上述基金与其已代销的本公司旗下的国投瑞

银融华债券（前端基金代码：

１２１００１

）、国投瑞银景气行业混合（前端基金代

码：

１２１００２

）、国投瑞银稳定增利债券（基金代码：

１２１００９

）、国投瑞银成长优

选股票（前端基金代码：

１２１００８

）、国投瑞银稳健增长混合（前端基金代码：

１２１００６

）之间的基金转换业务（仅限前端转前端）。 具体转换规则详见本公

司网站。

四、华泰证券同时开办上述基金的定期定额投资业务，具体办理以华

泰证券的相关业务规定为准。除国投瑞银货币

Ｂ

每期申购金额不低于人民

币

１０

万元（含申购手续费）外，其他基金每期申购金额不低于人民币

１００

元（含申购手续费）。

五、咨询方式

１

、华泰证券各营业网点

２

、华泰证券客服电话：

９５５９７

３

、华泰证券网站：

ｗｗｗ．ｈｔｓｃ．ｃｏｍ．ｃｎ

４

、本公司客服电话：

４００－８８０－６８６８

５

、本公司网站：

ｗｗｗ．ｕｂｓｓｄｉｃ．ｃｏｍ

欢迎广大投资者到华泰证券各营业网点咨询及办理相关业务。

特此公告。

国投瑞银基金管理有限公司

２０１０ 年 ９ 月 ８ 日

深沪两市融资融券交易前五名（

９

月

６

日）

融资余额简称 融资余额（万元） 融资买入简称 当日融资买入额（万元）

浦发银行

１４５３５．６２

中信国安

５５３４．７１

招商银行

１３３３３．６８

中国南车

２１５５．２

民生银行

１２１２５．９２

中国平安

１７６８．８

中信国安

１１９３８．９

盐湖钾肥

１７０５．８５

中联重科

９９４５．６８

潍柴动力

１５０５．０６

融券余额简称 融券余额（万元） 融券卖出简称 当日融券卖出额（万元）

中国平安

４５４．０９

中国平安

１４６．０３

美的电器

３６６．７５

江西铜业

７８．４

长江电力

１８９．３６

中信国安

６９．５６

万 科

Ａ １３３．４８

贵州茅台

４８．３５

五 粮 液

１２２．６

中国太保

３５．９４
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倍
！

期指成交持仓比创新低
业界认为

5 - 6

倍的成交持仓比较为合理
，

可为套保和套利操作提供适度流动性
证券时报记者

李东亮

本报讯 昨日，期指成交持仓比降至

6.12

倍，创下期指上市以来的新低。 业界

认为， 考虑到

A

股市场换手率较国外市

场偏高，

5-6

倍的期指成交持仓比已较为

合理，投资者交易行为正趋于理性，并为

套保和套利操作提供适度流动性。

成交持仓比降幅超六成

期货市场成交量和持仓量比，是衡量

投资者短线交易活跃程度的重要参考。

上市初期， 期指主力合约成交持仓

比一度高达

26

倍，此后出现了回落但仍

高达

20

倍。 不过，这一比值在中金所坚

定不移地抑制日内过度投机之后， 昨日

已大幅下降至

6.12

倍， 并创出期指上市

以来主力合约成交持仓比的新低， 较上

市初期降幅超过

60%

。

数据显示， 目前期指

4

个合约的持

仓量稳定在

3

万手以上， 而成交量从

40

万手快速回落至昨日的

21

万手。

上海一位不愿具名的券商系期货公

司总经理表示， 上市初期，“日内频繁进

行回转交易”、“通过计算机程序自动批

量下单、快速下单”等异常交易的行为开

始出现， 中金所对期货公司及时进行了

窗口指导，各期货公司也快速反应，对客

户的交易进行了梳理， 对具有上述 “违

规”特征的账户进行了重点监控。

套保迎来较佳时机

过度投机对期指市场稳定运行不

利，但如果日内成交量过度萎缩，将大幅

降低期指合约的流动性， 进而加大机构

进行套保和套利操作时的冲击成本，同

样不利于期指市场的套保和套利交易。

招商期货研究所所长黄耀民指出，

目前期指市场的成交持仓比对于套保或

套利来讲都已较为理想，如果继续降低，

可能会影响到套保或套利的效率， 前期

次主力合约瞬间涨停即为前车之鉴。

光大期货总经理曹国宝表达了同样

的观点， 虽然

6

倍的比值较国外成熟市

场依然较高， 但考虑到

A

股市场已运行

多年， 其换手率较成熟市场高有一定合

理性， 因此期指

5-6

倍的成交持仓比或

已达中金所建立套保市场的目标。

I F 1 009

期现套利收益达
9. 1 8%

广发期货发展研究中心
黄邵隆

昨日期指弱势震荡，盘中跌宕起

伏，瞬间变化较大。 各合约的成交量

出现小幅缩减， 持仓量则小幅增加，

各合约基差依然维持在较宽幅震荡

之中。

数据显示， 主力合约

IF1009

的

基差在

0.95

至

20

个点之间， 次月合

约

IF1010

的基差在

13

至

33

个点之

间，季月合约

IF1012

的基差在

42

至

63

个点之间， 远月合约

IF1103

的基

差在

74

至

93

个点之间。

期现套利方面，昨日上午

9

点

33

分，

IF1009

、

IF1010

和

IF1012

等三个

合约的期现基差均达到日内最大值，

分别为

20.09

、

32.89

和

62.69

个点，

IF1103

的期现基差也在上午

10

点

24

分达到日内最大值，为

92.6

个点。

基于这些合约的期现套利收益在这

些时点也达到日内峰值，其中

IF1009

的期现套利年化收益率最高 ，为

9.18%

； 但其他合约的期现套利收益

均不是太理想，这主要是和期指近强

远弱的格局有很大关系。

现货方面， 上证

50ETF

和深证

100ETF

成交量均未见明显变化，价

格涨跌互现，这与近期现货市场权重

板块与中小盘走势出现背离有关。 套

利资金进入不明显，也导致期现基差

长久维持高位震荡的主要原因。

跨期套利方面，投资者可以关注

买入

IF1009

而卖出

IF1010

的跨期套

利策略， 该策略在昨日下午

2

点

11

分时出现最大收益，跨期套利年化收

益率为

9.56%

；可持有至价差收敛小

于

8

个点时进行反向平仓交易，锁定

收益出场。

近期由于期现基差和合约价差

均维持在高位震荡，跨期套利的价差

收敛风险较大，因此投资者应更多地

关注能获取无风险收益的期现套利。

以昨日主力

IF1009

合约为例， 在其

期现基差未收敛至

12

个点之内，都

可以取得不错的无风险套利收益，其

年化收益就高于跨期套利的收益。

期指期现套利要胆大心细
中证期货

陈健平

实践中的期现套利要胆大心细，

主要包括两个层面：现货组合选择等

宏观层面要胆大，而平仓时点的选择

等微观层面要心细。

关于现货组合，建议投资者应选

择一些跑赢沪深

300

的股票或者

ETF

组合，以使自己在不断收窄的最

大基差中获得套利优势。 笔者推荐两

种思路：一是将现货的资金分成两部

分，一部分分配于沪深

300

成分股中

贝塔值接近

1

，且市值较大的股票；另

一部分分配于沪深

300

成分股之外

具有阿尔法收益的股票。 这两部分资

金之间的分配比例，要看投资者风险

偏好的程度，风险偏好低可采用

80%

-20%

的比例； 风险偏好高的可采用

60%-40%

的比例。

二是先选择沪深

300

指数中

10

个分类行业中最近表现较好的几个

行业， 然后在行业里面选出市值较

大、表现相对好的成分股。 其中的资

金分配问题，可以通过跟踪误差最小

化的数学方法求解。

关于平仓时点， 解决问题的最好

方法是要明确套利目标， 一旦达到潜

在的套利收益，就应该选择平仓了结。

潜在的套利收益， 在开仓后基本上可

以估算到，譬如说，假如开仓时刻的基

差是

30

个指数点，扣除佣金、印花税

和冲击成本（估算）折算成的

15

个指

数点， 那么每手套利头寸的盈利大约

为

(30-15)*300=4500

元。

把账面盈利达到潜在收益

作为平仓的第一标准， 而不是

基差收敛， 这是因为里面还涉

及到一个跟踪误差问题。 基差

与跟踪误差的变化影响着账面

的盈利状况， 其中包括以下四

种情况。

情况之一：基差收敛，并且跟踪

误差非负，那么盈利目标会达到或者

超预期（因为正向跟踪误差产生了超

额收益）；

情况之二：基差收敛，产生负向

跟踪误差， 而盈利目标未能达到，这

种情形在实践中经常出现；

情况之三：基差未收敛，产生正

向跟踪误差，盈利目标达到或超过；

情况之四：基差未收敛，同时产

生负向跟踪误差， 那么盈利未达到，

甚至产生账面亏损。

由上述的四种情况可以看到，基

差收敛不是平仓的第一标准，这是值

得广大投资者注意的。 很多人可能会

认为，在日数据上跟踪误差如果非负

（对正向套利来说），就能保证套利成

功。 其实，这种时间维度的分析是不

够的。

8

月份以来，基差从“有利可图”

到收敛，往往一到两天就完成，有时

甚至当天完成。 因此，日数据上的跟

踪误差非负并不保证基差收敛时刻

也是非负的，在实践当中投资者会经

常碰到这种状况。

当然，投资者仍然不能希望每次

套利都能成功，因为有时运气可能就

是不够好，买入的现货组合一直跑输

沪深

300

指数。 但是，这种亏损是相

对可控的，毕竟选取的现货组合是经

过历史数据的拟合得出的，短期内跑

输沪深

300

的幅度不会很大。

金融股引领沪深
300

指数走向
天琪期货

韩金柱

作为股指期货唯一标的物的沪深

300

指数， 其走势为越来越多的人所重

视。 而要了解指数的走向，需要对指数的

成分有充分了解，如此才能庖丁解牛，游

刃有余。

沪深

300

成分股如果按照中证的划

分方法，分为

10

大行业，分别为金融、工

业、能源、材料、电信、信息、公用、医药、

消费、可选。

金融行业方面，从

300

金融指数与沪

深

300

指数的价差走势看，价差走势基本

趋近于沪深

300

指数的走势，在上升的过

程中，

300

金融指数涨幅较沪深

300

指数

快，下跌过程中下跌幅度也更大，即

300

金融指数引领沪深

300

指数。目前金融行

业指数仍弱于沪深

300

指数，但走弱趋势

有所企稳； 且所处位置为历史均值的下

方，也是近两年来的下限位置，因此金融

行业指数可能难以继续走弱，沪深

300

指

数的有力反弹有待金融行业指数的反

弹，需要的大概只是等待。

医药行业方面，不论是在

2007

年的

牛市尾盘， 还是在

2008

年的大幅回调，

或是

2009

年的反弹，

300

医药指数走势

始终强于沪深

300

指数。 这有基本面的

配合———医疗改革， 但或许也可以说不

论牛熊，医药始终是人们健康的保障，跌

什么也不能跌了健康， 市场对于医药行

业始终保持着信心， 而这种强势可能将

延续下去。

公用、电信、信息行业指数在熊市中

跑赢沪深

300

指数。 这主要得益于

2008

年的

4

万亿刺激计划的刺激， 但利好效

应到

2009

年

8

月结束。 基本面上，未来

半年可能难再有巨大的财政刺激， 因此

这几个板块难以期待有好表现。

300

工业指数的调整速度快，调整到

位后表现相对稳定，这也符合工业企业转

换较慢、周期较长、盈利的可预见性较强

等特点。 这类企业一般受政策影响较大，

比如节能减排、政府补贴等，在可预见的

时间内，盈利与预期不会差距太大，不论

是利空还是利多，调整都会迅速到位。

消费类指数近期开始走强，表明这轮

大盘反弹与

2009

年的反弹类型有所不

同。不过由于

300

消费指数与沪深

300

指

数的差值已经偏离历史均值较高，说明其

贡献度较高，但贡献力量可能会缩小。 之

后的表现或为

300

消费指数高位调整，或

沪深

300

指数上行来削减这种差距。

能源指数方面， 或许是由于原

油价格不振，

300

能源指数自

2008

年以来一直保持弱势， 随行就市的

特点显露无遗。 其历来跑赢大盘的

时间并不是很多， 继续保持弱势的

格局或将延续。

因此， 从对行业指数的比较分

析来看， 相对于沪深

300

指数而言，医

药、消费类可能继续走强，但消费类走强

的力量可能减弱。 金融地产引领格局是

主线，其未来表现值得期待，至少有一点

是明确的，即它不会表现得比指数更坏。

未来公用、电信、信息指数贡献不会大，

因为难以期待有更多的财政刺激出现。

沪深

300

指数下跌空间已经不大， 或说

是已经跌无可跌， 因此在股指期货的操

作上，应以多头为主，不宜做空，特别是

行情若启动更不可逆势。

主力持仓变动暗含期指获利机会
方正期货研究所

王 飞

在期指交易中
，

持仓量及持仓结构
的变化能简洁明了地反映市场参与各方
的基本观点

，

这对于挖掘市场机会有一
定的作用

。

在震荡行情走势中
，

前
20

名会员
的主力持仓变动方向往往预示着短期
价格的发展方向

。

如果市场在经过一定
幅度的回调后

，

出现总持买仓增加伴随
着总持卖仓减少的情况

，

或者双向减仓
时总持买仓减少数量少于总持卖仓的
情况下

，

则后市短期调整结束选择上涨
的可能性较大

。

9

月
1

日市场震荡下
行

，

但盘后持仓数据显示多头持仓增加
量多于空头持仓增加量有

400

余手
，

一
改前几日空头占优的情况

，

如持仓变动
的方向判断

，

后市期指市场企稳后开始
反弹

。

如果市场在经过一定程度的上涨
后

，

出现总持卖仓加仓的同时总持买仓
减仓的情况

，

或者双向加仓时总持卖仓
加仓大于总持买仓的情况下

，

则短期市
场面临回调的可能性较大

。

例如
8

月
2

日盘后前
20

名主力会员总持卖仓增加
大于总持买仓

520

手
，

结合市场走势来
看前期上涨较多

，

出现获利回吐的可能
性较大

，

后市走势正如持仓变动方向的
判断

。

主力会员净持仓状况的持续状态
，

一定程度上表明主力对市场阶段趋势的
一种预期

。

例如随着
9

月份合约逐渐成
为主力合约

，

前
20

名会员的总持卖仓持
续领先于总持买仓

，

这种净持仓的状况
为笔者在

8

月
18

日开始果断看空阶段
性市场的思路

，

提供了较为准确的市场

信号和决策依据
。

此外
，

投资者还应该关注重点席
位的持仓异动情况

。

自期指上市以来
，

国泰君安期货席位在大部分时间较好
地踏准了市场的节奏

，

尤其该席位在
价格高位运行时大幅度加仓空单持
仓

，

一定程度上可以表明后市上涨空
间不足

。

例如
8

月
2

日持仓数据来看
，

虽然前
20

名主力会员的总持卖仓增
加大于总持买仓

520

手
，

但其中国泰
君安席位空头持仓变动增加就大于多
头持仓变动

1100

余手
，

而中证期货空
头持仓变动增加大于多头持仓变动
560

手
，

这表明前
20

名主力会员中
，

一
些中大型券商系会员的持仓变动对总
持仓变动的贡献较多

，

后市较好地踏
准了市场的节奏

。

IC 供图

华安基金管理有限公司
关于运用固有资金进行开放式

基金投资的公告
根据《证券投资基金法》、《证券投资基金管理公司管

理办法》和中国证监会《关于基金管理公司运用固有资金

进行基金投资有关事项的通知》的相关规定，现就华安基

金管理有限公司（以下简称

"

本公司

"

）运用本公司固有资

金投资旗下开放式基金的相关事宜公告如下：

华安香港精选股票型证券投资基金 （基金代码

040018

） 募集期为

2010

年

8

月

18

日至

2010

年

9

月

15

日， 本公司拟于

2010

年

9

月

15

日通过代销机构认购华

安香港精选股票型证券投资基金

2000

万元，认购费

1000

元。

本公司将严格按照中国证监会的有关规定及基金合

同、招募说明书的约定，遵循谨慎、稳健、公开、公平的原

则进行投资，严格履行相关信息披露义务，积极维护基金

份额持有人利益。

特此公告。

华安基金管理有限公司

2010 年 9 月 8 日


