
券商营业部两融收入稳步提高
见习记者

伍泽琳

本报讯 自第一批试点券商开

闸以来， 融资融券业务开展已超过

5

个月。 据了解，部分营业部在两融业

务上的佣金和利息两项收入已占到

营业部总收入的

8%

。

上海某大型上市券商广州营业部

负责人向记者介绍，该部

1000

多位客

户符合开户要求， 虽然目前开户数量

为

50

户， 但客户交易量逐步活跃，每

天交易量达两千万手左右。 两融业务

创收效应已逐步显现，两融收入占营

业部总收入的

8%

，表现超出预期。

“具体利息收入分成还未明确。 ”

该负责人表示，目前两融利息收入全

部由营业部代收，还暂未与总部进行

利息收入分配。

深圳一家大型券商两融业务负

责人也表示，两融业务利息收入部分

营业部与总部如何分配目前也没明

确规定，但其营业部的佣金收入远高

于利息收入。 据其介绍，该公司共有

400

多户符合条件的客户开了户。

7

月

5

日大盘启动新行情以来，大客户

的交易尤为积极，活跃的交易量带来

了可观的收益。

而深圳另一家大型券商相关负

责人则表示，尽管目前两融收入占公

司总收入比重仍偏小，但总体收益还

不错，佣金收入计入营业部，利息方

面按营业部和总部四六分成。
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基金专户近期有望正式入场
“

玩
”

期指
证券时报记者

游 石 张 哲

本报讯 股指期货推出不到半年，已

有多家基金公司准备将其引入专户产

品。 记者获悉，第一批基金专户股指期货

交易编码有望在近期获批， 届时，“一对

一”、“一对多”专户理财产品将成为国内

基金业试水股指期货的排头兵。

目前， 国投瑞银基金正通过修改老

的“一对一”产品条款方式，涉足股指期

货。 公司相关人士昨日向证券时报记者

透露，国投瑞银此前和交通银行合作，曾

推出一款老的“一对一”保本产品，资金

规模在

5000

万以上，由于股指期货上市

后，客户有了新的需求，双方于是协商，

对该产品部分条款进行了修改， 允许进

行股指期货套期保值交易。

经过条款修改过后的 “一对一”产

品现已报备至监管部门处， 但国投瑞

银尚未正式向中金所递交交易编码

的开户申请。该人士表示：“公司已经和

中金所预先电话沟通， 如果进展顺利，

九十月之间就应该能够申请下来交易

编码。 ”

而易方达基金则采取推出新产品的

模式进行操作。在上个月底，易方达签订

了一份采用对冲基金策略的专户 “一对

一”协议。产品委托人是一位非金融行业

的个人投资者，账户将在中国银行托管，

产品将灵活应用股指期货等工具对冲市

场风险，追求投资性价比的最大化，即单

位风险收益的最大化。 三方会签后的产

品已向监管部门报备。

据悉，除上述一单客户外，易方达目

前还正与一些有意向的专户客户洽谈合

作。实际上，该公司早在去年就开始研究

股指期货与专户及公募基金相结合的投

资策略和产品。根据规划，易方达设计的

产品线分为“对冲套利”和“对冲先锋”两

个方向， 并已与几大托管行进行了深入

沟通。

另据接近中金所人士透露， 目前各

家基金公司专户产品备战股指期货进度

不一，国投瑞银、易方达应该算走得较快

的， 另外有数家公司也取得了实质性的

进展， 交易编码申请已经提交到了中金

所，最快本月中旬就能正式开出编码。

4

月

21

日，证监会下发《证券投资

基金参与股指期货交易指引》，规定基金

参与股指期货交易， 应当根据风险管理

的原则，以套期保值为目的。

7

月

7

日，证

监会宣布， 基金公司专户理财业务可以

参与股指期货交易， 交易的总体原则以

客户自身需求为主。 这意味着，基金专户

理财业务可以根据市场需求设计专门针

对股指期货市场的产品， 进行投机或者

套利，而非局限于套期保值。

“专户产品设计、投资操作，都比公

募灵活， 只需要向证监会报备一下就行

了，所以基金应该是从专户先开始，来涉

足股指期货。 ”上海某基金公司基金经理

表示，公司现正处于准备阶段，产品还未

上报。 “近一年来，公司专门招聘了不少

股指期货方面的人才。 ”

投资者短线交易应以波段为主
长江期货

王 旺

在资金流动性
、

房地产市场走向及
通胀压力等诸多因素博弈下

，

加上下周
一即将公布宏观经济数据

，

股指期货短
线投资者应以日内波段交易为主

，

中期
投资者还需静待市场平衡格局打破

。

从中金所公布的期指多空持仓数据
看

，

自
IF1009

成为主力合约以来
，

前二
十席位由持续的净空持仓逐步转为多空
较均衡状态

，

表明市场主力多头阵营开
始扩大

。

但是空头主力也并未因此撤退
，

前期的主力空头结算会员目前依旧保持
了大量的净空头寸

，

此外近期前五席位
统计也为一定幅度的净空量

，

显现出当

前市场多空或存在较大分歧
。

首先从市场资金和流动性来看
，

9

月
份公开市场到期资金规模为

5460

亿元
，

10

月份到期资金为
5720

亿元
，

均超过全
年平均水平

。

在即将来临的
“

双节
”

影响
下

，

加之月末季末银行存贷比考核因素
，

预计央行
9

月份将以净投放为主
，

缓解
部分市场资金压力

。

但考虑到当前
CPI

通胀数据处全年高位
，

央行公开市场存
在资金回笼压力与净投放制约

。

因此
，

整
体上

，

预计
9

月份央行公开市场净投放
量也不会太大

。

从本轮地产调控开始到现在
，

国内房

屋销售价格并未发生预期中的大幅下降
，

甚至在步入
“

金九银十
”

的传统销售旺季
期后

，

部分重点城市楼盘销售折扣缩减
，

实际交易价格上升
。

同时
，

上海
、

北京等
地二手房市场开始出现

“

跳价
”

的情况
，

这显然与本次调控方向不相符合
。

房价未出现明显松动
，

就始终无
法解除掉市场对政策的疑虑

。

房价
只有价格走向明确

，

才能带来现指
权重之一的地产板块真正的机会

。

短期市场中另一个不确定性
因素是当前高企的

CPI

和下半年
通胀压力

。

下周一国内宏观经济

数据将公布
，

预计
8

月
CPI

大约为
3.4%

，

面对这样一个数据
，

政策面的反
应尤为关键

。

虽然国家下半年的整体货
币政策发生改变的可能性不大

，

但预计
仍然会严格控制信贷投放

。

C FP 供图
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请您给《证券时报》

提出宝贵意见和建议：

请您评价《证券时报》以下内容：

您对《证券时报·中国基金周刊》

哪些版面较感兴趣？ （可多选）

您接触证券时报网

(w w w .stcn.com )的频率是：

保本基金不会很快参与期指
招商期货

侯书锋

证监会近日发布《关于保本基金

的指导意见》（征求意见稿）， 允许保

本基金投资股指期货。 这意味着保本

基金参与股指期货的闸门正在打开，

但实际上保金基金不会很快进入期

指市场。

该征求意见稿中指出保本基金

参与期指交易不受基金参与期指投

资比例限制，这意味着保本基金设计

与期指交易有关的交易策略时更加

灵活。 在基金各类品种中，保本基金

对风险控制的要求度较高，其放松期

指投资比例限制，或暗示基金投资期

指的限制将会有所松动。

从全球经济发展趋势看，尽管欧

美国家继续实施宽松货币政策，但国

内正面临日益增加的通胀压力，这就

预示着中国央行加息的概率在加大。

如果中国进入加息周期，则相关债券

类产品的价格将走弱，因此，对于保

本基金而言，需要扩宽投资渠道以增

加收益，期指可以对冲股票的系统性

风险，保本基金在配置股票的同时做

空股指期货，可以获取股票的阿尔法

收益，间接起到降低股票投资风险的

作用，这将帮助保本基金增加收益。

另外，该征求意见稿降低了担保

机构资格门槛，对净资产的要求从

50

亿元下调到

20

亿元， 这有助于保本

基金规模的扩张，也就意味着保本基

金参与股指期货的额度将会提高。

尽管保本基金参与股指期货从

法规上已经放开，但实际上保本基金

不会很快进入期指市场。一方面保本

基金的基金经理长期投资固定收益

类资产的经验和风险认识程度决定

其对股指期货还有个认识的过程，

相关股指期货投资策略也有个指定

的过程。 另一方面，基金参与股指期

货还有一些细节上的障碍， 比如托

管行对于股指期货如何估值还没有

明确的说法， 由此基金就无法参与

期指交易。

从长期看，随着基金参与期指交

易的阻碍消除，基金的入市将增强期

指市场的机构投资者规模，可以防范

期指价格的异常波动，有助于期指市

场的健康发展。

数家基金公司专户产品的股指期货交易编码申请已经提交到了中金所，最快本月中旬就能正式开出编码。

深沪两市融资融券交易前五名（

９

月

７

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

１５２３５．８２

金 融 街

２０１０．５３

招商银行

１３５７８．６９

中信国安

１９１０．４４

中信国安

１２６９３．４４

中金黄金

１６４０．０４

民生银行

１２１４３．４２

中国平安

１２９１．４６

深发展

Ａ ９７８２．８１

特变电工

１０３５．８２

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）

美的电器

４６６．６２

美的电器

３７５．５２

中国平安

３８６．１７

中信国安

８８．９２

长江电力

１８８．１６

一汽轿车

６６．４

万 科

Ａ １３５．２１

中国平安

４９．２７

泸州老窖

１１４．０７

大秦铁路

４８．６

制表：林荣宗


